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Obwohl sich die europäischen Aktienmärkte 
in den vergangenen Wochen unter dem Strich 
positiv entwickelt haben, ist die Unsicherheit 
unter den Marktteilnehmern weiter gestiegen. 
Ablesen lässt sich das an den aufwärts tendie-
renden Volatilitäts-Indizes wie dem VSTOXX. 
Die heftige 2-Tages-Korrektur zum Start in den 
Oktober scheint hier noch nachzuwirken. 

Den Beratern wird das alles sehr gelegen 
kommen, denn die lange Zeit recht trostlosen 
Konditionen der im Marktmonitor erfassten 
Standardstrukturen haben sich im Vergleich 
zum Vormonat weiter verbessert. Die regelmä-
ßig abgefragten Benchmark-Konditionen für 
Capped Bonus- sowie Expresszertifikate sind 
jeweils auf den höchsten Stand seit Ende März 
geklettert. Bei den im Vertrieb so beliebten 
Produkten mit jährlicher Rückzahlungschance 

steht als Durchschnittswert bei der Expres-
sprämie nun schon seit sieben Wochen durch-
gängig eine vier vor dem Komma. Im Tief war 
der Wert hier im Sommer auf 3,4 % gesunken.

Aufwärts geht es auch mal wieder bei den 
Konditionen im Segment der Kapitalschutz-
produkte. Die nötige Unterstützung kam dies-
mal von der Zinsfront. Die Umlaufrendite, die 
einen Querschnitt der am heimischen Markt 
gehandelten Anleihen anzeigt, konnte sich 
nach ihrem Tief bei minus 0,73 % auf aktuell 
minus 0,48 %  erholen. Der leichte Aufschwung 
hilft den Emittenten aber nur bedingt. Vollkas-
ko-Angebote lassen sich beim Euro Stoxx 50 
selbst bei acht Jahren Laufzeit in den meisten 
Fällen noch nicht darstellen. Deshalb weichen 
immer mehr Anbieter auf alternative Indizes 
wie den Euro Stoxx Select Dividend 30 aus.

Der positive Trend bei den Konditionen hält an 
Höhere Volatilität und steigende Zinsen helfen – Voller Kapitalschutz 
beim Euro Stoxx 50 noch nicht möglich – Dividenden-Indizes im Fokus

Die Konditionen basieren auf den aktuellen Preisindikationen von 5 Emittenten für eine fiktive Auftragsemis-
sion mit einer Mindestabnahme von 500.000 €. Angegeben wird der Mittelwert der abgegebenen Gebote 
sowie das jeweils schwächste und das beste Angebot. Angefragt werden immer einfache Standard-Strukturen 
(Garantie ohne Durchschnittsbildung, Express-Trigger-Level bei 100 % usw.) ohne Innenprovision. 

Euro Stoxx 50 – Benchmark-Konditionen für 6 klassische Zertifikate-Strukturen

Typ Laufzeit Sicherung
Aktuelle Indikation

Min. Mittel Max.

Bonusrendite p.a.

Bonus 2 Jahre 70 % 1,5 % 1,6 % 1,8 %

Capped Bonus 2 Jahre 70 % 4,2 % 4,3 % 4,5 %

Jahresprämie

Express 3 Jahre 70 % 6,3 % 7,3 % 8,2 %

Partizipation

Kapitalschutz 8 Jahre 100 % nicht darstellbar 26,6 %

Kapitalschutz 8 Jahre 90 % 66,9 % 79,4 % 102,4 %

Cap

Kapitalschutz mit Cap 8 Jahre 100 % nicht darstellbar 108 %
Quelle: DZB; Stand: 11.10.19 (zwischen 10 und 12 Uhr)

Teilnehmende Banken: 

Express: Höchster Stand seit dem Frühjahr 
BW: ESX50, Laufzeit: 3 J., Puffer: 30 %, ohne Innenfee

Cap Garant: Ende der Talfahrt oder nur eine Pause? 
BW: ESX50, Laufzeit: 8 J., Schutz: 100 %, ohne Innenfee

Capped Bonus: Erholung setzt sich weiter fort 
BW: ESX50, Laufzeit: 2 J., Puffer: 30 %, ohne Innenfee
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DZB Marktmonitor – Konzept und Hintergrund
DZB Marktmonitor ist die kommentierte Übersicht zu den aktuellen Benchmark-Konditionen 
für sechs klassische Zertifikate-Strukturen. Als Datenbasis dienen Preisindikationen, die 
von fünf Emittenten wöchentlich zur Verfügung 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 ändern und von verschiedenen Parametern wie dem allgemeinen 
Zinsniveau oder der Volatilität abhängen. Ziel des DZB Marktmonitor ist, dem Leser günstige 
Zeitfenster für die einzelnen Zertifikatetypen aufzuzeigen und ihm eine Vergleichsbasis für 
reale Produktangebote an die Hand zu geben. Bei den abgebildeten Papieren selbst han-
delt es sich nicht um tatsächlich angebotene Papiere, sondern um reine Indikationen, wobei 
eine zugesicherte Mindestabnahme von 500.000 Euro unterstellt wird.  

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 Rückzahlung mit Prämie, wenn Index >= 100 % des Startwer-
tes, Puffer von 30 % am Laufzeitende (Stichtagsbetrachtung), Puffer sichert Rückzahlung zu 
100 %; Kapitalschutz – klassische Struktur mit anteiliger Partizipation ohne Cap und ohne 
Durchschnittsbildung; Kapitalschutz mit 90 %-Sicherung – Struktur mit anteiliger Partizi-
pation an Kursen über 100 %, an Verlusten wird der Kunde bis zum Sicherungsniveau 1:1 
beteiligt; Kapitalschutz mit Cap – klassische Struktur mit voller Partizipation bis zum Cap, 
keine Durchschnittsbildung
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