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Sinkende Volatilitat als Belastungsfaktor

Die Konditionen von Bonus- und Expresszertifikaten leiden unter der
zunehmenden Gelassenheit der professionellen Marktteilnehmer

Obwohl der Aufschwung an den Aktienmaérk-
ten zuletzt spiirbar an Dynamik verloren hat,
stellt sich unter Borsianern eine gewisse Sorg-
losigkeit ein. Darauf deutet zumindest die ten-
denziell abnehmende implizite Volatilitdt hin.
Diese Kennzahl driickt aus, mit welchen Kurs-
schwankungen die Marktteilnehmer in den
kommenden Wochen und Monaten rechnen.
Je niedriger der Wert ausfallt, desto geringer
sind die Angste vor starken Kursriickgéngen.
Die zunehmende Gelassenheit ldsst sich dabei
durchaus nachvollziehen. Was soll schon grof3
passieren, wenn bei den ersten Anzeichen ei-
ner méglichen Krise sofort Milliardenschwere
Hilfsprogramme aufgelegt werden, um nach-
haltig negative Folgen fiir die groflen Unter-
nehmen zu verhindern. Zudem ist ja iiberall zu
lesen und zu héren, dass die Zinsen so schnell

wahrscheinlich nicht mehr steigen werden und
Aktien daher ,,alternativlos seien.

Das beschriebene Umfeld sorgt dafiir, dass
sich die Konditionen bei den meisten Struktu-
rierten Wertpapieren immer weiter verschlech-
tern. Die unsvon den Emittenten tibermittelten
Daten zu den momentan darstellbaren Jahres-
pramien fiir ein klassisches Expresszertifikat
auf den Euro Stoxx 50 mit drei Jahren Laufzeit,
einer auf Startniveau liegenden Riickzahlungs-
schwelle und einem 30-prozentigen Puffer am
Ende ist das erste Mal seit Februar unter die
Marke von sieben Prozent gerutscht. Noch
schlimmer ist die Situation bei Kapitalschutz-
produkten. Bei unserem 90-Prozent-Muster-
Garanten ist die Partizipationsrate auf 50 Pro-
zent und damit ein neues Rekordtief seit dem
Start unserer wochentlichen Abfrage gefallen.

Euro Stoxx 50 — Benchmark-Konditionen fiir 6 klassische Zertifikate-Strukturen

Min.

Aktuelle Indikation

Bonusrendite p.a.
LIS 2jahe 70% 0,8% 1,6% 3,1%
2 Jahre 70% 4,9% 5,5% 6.1%
Jahrespramie
L 3jahe 70% 5,9% 7,0% 8,6%
Partizipation
8 Jahre 100% 7,4%
8 Jahre 90% 46,7% | 50,5% | 59,4%
Cap
8 Jahre 100% nicht darstellbar

Quelle: DZB; Stand: 04.12.20 (zwischen 10 und 12 Uhr)

Die Konditionen basieren auf den aktuellen Preisindikationen von 4 Emittenten fiir eine fiktive Auftragsemis-
sion mit einer Mindestabnahme von 500.000€. Angegeben wird der Mittelwert der abgegebenen Gebote
sowie das jeweils schwdchste und das beste Angebot. Angefragt werden immer einfache Standard-Strukturen
(Garantie ohne Durchschnittsbildung, Express-Trigger-Level bei 100 % usw.) ohne Innenprovision.
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Teilnehmende Banken:

Capped Bonus: Renditen mit nachstem Abwartsschub

BW: ESX50, Laufzeit: 2 )., Puffer: 30%, ohne Innenfee
12 Bonusrendite in % (Mittelwert)

Express: Pramien auf tiefstem Stand seit Feburar
BW: ESX50, Laufzeit: 3 )., Puffer: 30%, ohne Innenfee

Garant 90: Und wieder ein neues Rekordtief
BW: ESX50, Laufzeit: 8 J., Schutz: 90%, ohne Innenfee

20 Jahrespramie in % (Mittelwert)

150 Partizipationsrate in % (Mittelwert)
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Stand: 04.12.20; Quelle: DZB Analyse

Stand: 04.12.20; Quelle: DZB Analyse

Stand: 04.12.20; Quelle: DZB Analyse
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DZB Marktmonitor — Konzept und Hintergrund

DZB Marktmonitor ist die kommentierte Ubersicht zu den aktuellen Benchmark-Konditionen
fiir sechs klassische Zertifikate-Strukturen. Als Datenbasis dienen Preisindikationen, die
von vier Emittenten wochentlich zur Verfiigung gestellt werden. Die Rahmenbedingungen
(Struktur, Laufzeit, Puffer, Basiswert) bleiben dabei immer gleich. Dadurch werden Trends
bei den jeweils darstellbaren Ertragschancen bzw. Partizipationsraten ablesbar, da sich die-
se je nach Marktumfeld @ndern und von verschiedenen Parametern wie dem allgemeinen
Zinsniveau oder der Volatilitat abhdngen. Ziel des DZB Marktmonitor ist, dem Leser giinstige
Zeitfenster fiir die einzelnen Zertifikatetypen aufzuzeigen und ihm eine Vergleichsbasis fiir
reale Produktangebote an die Hand zu geben. Bei den abgebildeten Papieren selbst han-
delt es sich nicht um tatsachlich angebotene Papiere, sondern um reine Indikationen, wobei

Alle Benchmark-Strukturen beziehen sich auf den Euro Stoxx 50.

Die genauen Vorgaben im Einzelnen:

Bonuszertifikate — klassische Struktur mit dauerhaft aktiver Barriere (bei Bonus Cap ent-
spricht der Cap dem Bonuslevel); Express — klassische Struktur mit Stichtagen nach
12/24/36 Monaten, vorzeitiger Riickzahlung mit Pramie, wenn Index »>= 100 % des Startwer-
tes, Puffer von 30 % am Laufzeitende (Stichtagsbetrachtung), Puffer sichert Riickzahlung zu
100 %; Kapitalschutz — klassische Struktur mit anteiliger Partizipation ohne Cap und ohne
Durchschnittsbildung; Kapitalschutz mit 90 %-Sicherung - Struktur mit anteiliger Partizi-
pation an Kursen iiber 100 %, an Verlusten wird der Kunde bis zum Sicherungsniveau 1:1
beteiligt; Kapitalschutz mit Cap — klassische Struktur mit voller Partizipation bis zum Cap,

eine zugesicherte Mindestabnahme von 500.000 Euro unterstellt wird.

Impressum & Disclaimer

Verlag | DZB GmbH

Adresse | Lutzowufer 26, 10787 Berlin
Herausgeber & Geschiftsfiihrer
Tobias Kramer

Sitz der Gesellschaft

Berlin Registergericht: AG Charlottenburg
Registernummer | HRB 100382 B
USt-IdNr | DE247747043

Telefon | +49 (30) 219 96180

Fax | +49 (30) 219 961829

E-Mail | service@dzb-media.de

Internet | www.dzb-media.de

Redaktion | Ralf AndreB (Chefredaktion/
V.i.S.d.P.), Daniela Helemann, Thomas Koch
E-Mail | redaktion@dzb-media.de

Erscheinungsweise

monatlich als pdf per E-Mail

Preis | kostenfrei fiir Leser der Fachzeitschrift
Der Zertifikateberater

Urheberrechtshinweis | Alle Inhalte von

DZB Marktmonitor sind urheberrechtlich
geschiitzt. Alle Rechte bleiben vorbehalten.
Nachdruck und anderweitige, auch elektro-
nische Veroffentlichung oder Verwendung
sowie elektronische Archivierung sind nur
mit vorheriger schriftlicher Genehmigung des
Verlags zuldssig.

keine Durchschnittsbildung

Haftungsausschluss | Die verdffentlichten
Informationen, Daten, Studien, Kommentare,
Einschatzungen, Empfehlungen, Meinun-
gen und Darstellungen stellen weder eine
Anlageberatung noch eine Aufforderung zum
Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder
Finanzinstrumenten dar. Die DZB GmbH und
die Redaktion weisen jedoch darauf hin, dass
die Investition in Wertpapiere und Finanzin-
strumente grundsatzlich mit Risiken, bis hin
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals,
verbunden ist.

Alle Informationen wurden sorgfaltig recher-
chiert und nach bestem Wissen und Gewissen
erstellt. Die DZB GmbH und die Redaktion
tibernehmen keine Gewahr, Garantie oder
Zusicherung fiir die Richtigkeit oder die Aktu-

alitat der veroffentlichten Informationen und
behalten sich vor, die Informationen jederzeit
und ohne vorherige Ankiindigung zu d@ndern
oder zu ergdnzen. Eine Haftung fiir Vermé-
gensschdden infolge fehlerhafter, unvollstadn-
diger oder unrichtiger Informationen wird
nicht ibernommen.

Verlinkungshinweis | Die DZB GmbH iiber-
nimmt keine Verantwortung fiir den Inhalt von
Websites, auf welche durch diesen Infodienst
aufmerksam gemacht oder verlinkt wird.



