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Bérsenjahr 2020 beginnt ohne Uberraschung

Niedrige Volatilitat bleibt ein Problem fiir Bonus- und Expresszertifi-
kate. Kapitalschutz-Produkte profitieren von leicht steigenden Zinsen

Das Jahr ist neu, doch an den Aktienmark-
ten zeigt sich das gewohnte Bild. Jeder etwas
starkere Kursriicksetzer wird dankbar zum
Auf- oder Ausbau von Positionen genutzt. Die-
se,,buythe dip“-Strategie hatte zuletzt hervor-
ragend funktioniert. Und auch diesmal wurde
die Zuspitzung im Konflikt zwischen dem Iran
und den USA von den Anlegern schnell abge-
hakt. Statt einer Trendwende nach unten gab
es bei vielen Indizes schon bald neue Hochs.

So schon die Entwicklung fiir alle investier-
ten Marktteilnehmer ist, so nervig ist sie fir
die Produktentwickler in den Banken. Die fiir
die Attraktivitdt vieler Strukturierter Produkte
mitentscheidende implizite Volatilitdt springt
in diesem Umfeld einfach nicht an. Bei Bonus-
und Expresszertifikaten ist wohl erst dann eine
Besserung in Sicht, wenn die Baren an den Ak-

tienmadrkten irgendwann mal fiir einen ldnge-
ren Zeitraum die Oberhand gewinnen.
Zumindest vom Trend her etwas besser sieht
es im Bereich der Kapitalschutz-Papiere aus.
Hier spielen die Zinsen eine wichtige Rolle. Die
bewegen sich zwar immer noch auf einem his-
torisch betrachtet niedrigen Niveau, zogen zu-
letzt aber wieder etwas an. Die Umlaufrendite,
welche einen Querschnitt des Marktes anzeigt,
ist auf Monatssicht von minus 0,33 auf minus
0,24 Prozent gestiegen. Davon profitieren die
von uns regelmafig abgefragten Konditionen
fiir mit einer Kapitalsicherung ausgestattete
Muster-Produkte. Wirklich praxistauglich sind
diese Varianten aber nur bedingt, weshalb die
Emittenten auf andere (dividendenstarkere)
Indizes ausweichen und/oder die Cap-ldee mit
dem auf 90% reduzierten Schutz kombinieren.

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

Min.

Aktuelle Indikation

Bonusrendite p.a.
LS 2jahe 70% 1,2% 1,4% 1,9%
2 Jahre 70% 3,8% 4,0% 4,1%
Jahrespramie
L 3jahe 70% 5,2% 6.4% 7,6%
Partizipation
8 Jahre 100% 59% | 169% | 23,7%
8 Jahre 90% 83,5%  893%  96,1%
Cap
8 Jahre 100% 102% = 104%  107%

Quelle: DZB; Stand: 10.01.20 (zwischen 10 und 12 Uhr)

Die Konditionen basieren auf den aktuellen Preisindikationen von 5 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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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 fiinf 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.
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