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Weiterhin gehebelte Teilhabe bei 90 % Schutz

Mit der Aktien-Zuversicht und dem Zins-Einbruch verlieren Zertifikate
an Attraktivitat — Struktur mit 90 % Sicherung hdlt sich am besten

Der Dax notiert an der 12.000er Marke, der
Euro Stoxx 50 ndhert sich der 3.500 an. An
den Aktienmarkten ist die Zuversicht zuriick-
gekehrt. Dabei sind viele grofie Fragen weiter
offen. Allen voran: Wie geht es mit dem Brexit
weiter? Kunden, die die aufkeimende Eupho-
rie flir einen Einstieg in Aktien nutzen wollen,
tun also gut daran, auch an die Sicherheit zu
denken. Allerdings sind die Konditionen ent-
sprechender Zertifikatelosungen derzeit auf
Talfahrt. Der DZB Marktmonitor zeigt es sehr
deutlich: Bei allen sechs Strukturen, die hier-
fiir kontinuierlich beobachtet werden, haben
sich die Konditionen zuletzt verschlechtert.

Das liegt zum einen gerade an der weichen-
den Unsicherheit am Aktienmarkt, weil damit
auch die erwarteten Volatilitdten abfallen und
die Renditechancen bei Bonus- und Express-

zertifikaten stark ausbremsen. Perfekt wird
dieses Dilemma jetzt aber noch durch den
Einbruch der Marktzinsen. Die Umlaufrendite
ist mittlerweile wieder deutlich unter die Null-
linie abgesackt. Damit hat sich der Abwarts-
trend seit dem Oktober 2018, als noch beina-
he 0,40 % erreicht waren, rasant fortgesetzt.
Am wenigsten dramatisch sieht die Entwick-
lung im Marktmonitor bei dem Papier mit 90 %
Kapitalschutz aus. Im Februar und Marz liefer-
ten die teilnehmenden Emittenten zwar auch
hier von Woche zu Woche niedrigere Partizi-
pationsraten fiir das Musterzertifikat mit acht
Jahren Laufzeit. Trotzdem bleibt die Teilhabe-
rate mit 114 % noch klar im iiberproportionalen
Bereich. Die niedrige Volatilitat, die bei Kapi-
talschutzpapieren hilfreich ist, kann hier bes-
ser wirken als bei einer vollen Sicherung. DZB

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

Min.

Aktuelle Indikation

Bonusrendite p.a.

LS 2jahe 70% 1,4% 1,7% 2,0%
2 Jahre 70% 4,0% 4,1% 4,2%

Jahrespramie
L 3jahe 70% 6,3% 6.4% 6,5%

Partizipation
Kapitalschutz ~~ [JEYEONS 100% 345% | 37,8%  40,2%
Piapitalschiitz S R JEITS 90% 108% 114% 118%

Cap

8 Jahre 100% 113% 115% 117%

Quelle: DZB; Stand: 05.04.19 (zwischen 10 und 12 Uhr)

Die Konditionen basieren auf den aktuellen Preisindikationen von 3 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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Investments

Teilnehmende Banken:

Express: Nahe dem Tiefpunkt
BW: ESX50, Laufzeit: 3 J., Puffer: 30 %, ohne Innenfee
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Jahrespramie in % (Mittelwert) 150

Garant 90: Auch jetzt noch iiberproportionale Teilhabe
BW: ESX50, Laufzeit: 8 J., Schutz: 90 %, ohne Innenfee
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Cap Garant: Einbruch der Marktzinsen belastet
BW: ESX50, Laufzeit: 8 )., Schutz: 100 %, ohne Innenfee
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Stand: 05.04.19; 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 drei 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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