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Rekordhoch bei Aktien belastet die Konditionen

So schon die steigenden Kurse an den Aktienmarkten auch sind: Bei
Bonus- und Expresszertifikaten sorgt das Umfeld fiir Renditeeinbuf3en

Die im vergangenen Monat hier skizzierte
Erholung der Konditionen fiir Bonus- und Ex-
presszertifikate hat sich als kurzes Strohfeuer
entpuppt. Schuld daran ist wie {iblich die im-
plizite Volatilitdt. Diese Kennzahl driickt aus,
mit welchen Schwankungen die professionel-
len Marktteilnehmer an den Borsen rechnen.
Und wadhrend der Euro Stoxx 50 gerade auf
ein neues 13-Jahres-Hoch geklettert ist, sind
die Vola-Indizes in der Eurozone auf den tiefs-
ten Stand seit {iber einem Jahr gefallen. Der
fiir Laufzeiten von zwei Jahren mafigebliche
VStoxx notiert aktuell bei gut 23 Punkten. Im
Vormonat stand er noch bei fast 26 Punkten.

Die zunehmende Sorglosigkeit der Anleger
ist flir die Anbieter von Strukturierten Produk-
ten ein Fluch. Das zeigt sich unter anderem
daran, dass die Renditechancen unserer Mus-

terpapiere im Segment der Bonuszertifikate
so niedrig sind wie zuletzt im Februar 2020.
Derim Zuge des ,,Corona-Crashs“ erfolgte Auf-
schlag ist damit komplett verloren gegangen.
Dasselbe gilt fiir die Express-Prdmien. Hier
melden die am DZB Marktmonitor teilnehmen-
den Emittenten im Schnitt nach 7,9 Prozent
im Marz jetzt nur noch Werte von 6,2 Prozent.
Vor einem Jahr lagen die Verdienstchancen mit
11,9 Prozent pro Jahr fast doppelt so hoch.
Besser sieht es bei den Produkten mit Kapi-
talschutz aus. Obwohl die Zinsen hierzulande
die positive Entwicklung aus den USA noch
immer nicht nachvollziehen, haben sich die
Konditionen hier zumindest tendenziell weiter
verbessert. Die durchschnittliche Partizipati-
onsrate fiir den 90 Prozent-Muster-Garanten
ist sogar auf ein neues Jahreshoch gestiegen.

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

Min.

Aktuelle Indikation

Bonusrendite p.a.
LU 2jahe 70% 0,5% 1,0% 1,8%
2 Jahre 70% 4,7% 4,8% 5,0%
Jahrespramie
L 3jahe 70% 5,5% 6,2% 7,2%
Partizipation
8 Jahre 100% 3,2% 1,8% 6,4%
8 Jahre 90% 443%  51,9%  56,6%
Cap
8 Jahre 100% 98,8%  988%  98,8%

Quelle: DZB; Stand: 09.04.21 (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:

Bonus: Renditen fallen auf Jahrestief
BW: ESX50, Laufzeit: 2 )., Puffer: 30 %, ohne Innenfee
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Bonusrendite in % (Mittelwert) 20

Express: Auch hier belastet die niedrige Vola
BW: ESX50, Laufzeit: 3 )., Puffer: 30 %, ohne Innenfee

Garant 90: Partizipation auf neuem Jahreshoch
BW: ESX50, Laufzeit: 8 J., Schutz: 90 %, ohne Innenfee

Jahrespramie in % (Mittelwert) 90 Partizipationsrate in % (Mittelwert)
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Stand: 09.04.21; 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.
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