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Aktuelle Konditionen fiir klassische Zertifikate-Strukturen

Zinsriickgang belastet Kapitalschutz-Konditionen

Die vergangenen Wochen waren an den Ka-
pitalmarkten geprdgt von den deutlich gesun-
kenen Anleiherenditen. Spatestens nach dem
tiberraschend taubenhaften Statement der
amerikanischen Notenbank am Mittwoch sind
die Zinssorgen vieler Marktteilnehmer einer
Zinseuphorie gewichen. Die Umlaufrendite
am deutschen Markt ist seit Mitte Oktober von
fast drei Prozent auf aktuell nur noch gut zwei
Prozent gefallen. Diese erneute Zinswende hat
den DAX zwar auf ein neues Allzeithoch getrie-
ben, der Attraktivitdit von Kapitalschutzpro-
dukten aber einen Dampfer verpasst.

Besonders heftig erwischt hat es dabei die
mit einem Cap versehenen Papiere, bei de-
nen die gesunkene implizite Volatilitdt (Vola)
an den Aktienmdrkten als zusatzlicher Belas-
tungsfaktor hinzukommt. Bei dem vierjdhrigen
Muster-Cap-Garanten auf den Euro Stoxx 50
lag die Partizipationsgrenze bei den von den
Emittenten am Freitag tibermittelten Indikati-
onen im Schnitt nur noch bei gut 143 Prozent,
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nachdem hier im Vormonat fast 166 Prozent
moglich waren. Weniger dramatisch sieht es Typ
bei Strukturen mit herabgesetztem Schutzni-
veau aus, die etwas schwacher auf verdnderte
Zinsvorgaben reagieren. Bei dem Garanten mit
90 Prozent Kapitalschutz hat sich die mogliche
Teilhabe an steigenden Kursen von 119,3 Pro-
zent im Hoch nur auf 113 Prozent reduziert.

Im Segment der mit einem Risikopuffer aus-
gestatteten Produkte sind die Renditechancen
ggii. November ebenfalls durchweg gesunken,
was sich mit der sinkende Vola erkldren lasst.
Allerdings ist der Effekt bei etwas langeren
Laufzeiten nicht ganz so stark wie der Blick auf
den VStoxx (auf ein Mehrjahrestief gesunken)
vermuten ldsst. Trotzdem sind die Konditionen
der Express-Strukturen auf den Euro Stoxx 50
auf den niedrigsten Stand seit dem Start un-
serer Abfrage im Februar gefallen. Die durch-
schnittliche Jahrespramie des Muster-Express
Plus liegt nach einem Jahreshoch bei 8,3 Pro-
zent momentan nur noch bei 7,2 Prozent.
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Express Plus: Dynamisch bergab
BW: ESX50, Laufzeit: 5 )., Puffer: 30 %, ohne Innenfee

8,5 Jahrespramie in % (Mittelwert)

Cap Garant: Markanter Riickschlag
BW: ESX50, Laufzeit: 4 )., Schutz: 100 %, ohne Innenfee
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Garant 90: Moderate Verschlechterung
BW: ESX50, Laufzeit: 4 J., Schutz: 90 %, ohne Innenfee
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DZB Marktmonitor — Konzept und Hintergrund

DZB Marktmonitor ist die kommentierte Ubersicht zu den aktuellen Benchmark-Konditionen
fiir neun klassische Zertifikatestrukturen. Als Datenbasis dienen Preisindikationen, die von
sechs 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 tatsdchlich angebotene Papiere, sondern um reine Indikationen, wobei
eine zugesicherte Mindestabnahme von 500.000 Euro unterstellt wird.
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Alle Benchmark-Strukturen beziehen sich auf den Euro Stoxx 50.

Die genauen Vorgaben im Einzelnen:

1) Express: jdhrliche Stichtage, Triggerlevel gleichbleibend bei 100 %

Plus = steigende Prdamie, endféllige Barriere schiitzt Nominal + Maximalpramie
Fixkupon = unbedingte Zinszahlungen, endfillige Barriere schiitzt Nominal

2) Aktienanleihen: klassisch mit unterschiedlichen Basispreisen

3) Bonus: dauerhaft aktivierte Barriere, ohne/mit Cap (Cap = Bonuslevel)

4) Kapitalschutz: 100 bzw. 90 % Sicherungsniveau, 1:1-Beteiligung an Verlusten bis zum
Sicherungsniveau, kein Cap (variierende Partizipationsrate)

5) Kapitalschutz mit Cap: 100 % Sicherungsniveau, 1:1-Beteiligung am Indexanstieg bis

zum Cap (variierender Cap)

Haftungsausschluss | Die veroffentlichten
Informationen, Daten, Studien, Kommentare,
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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, unvollstdn-
diger oder unrichtiger Informationen wird
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Verlinkungshinweis | Die DZB GmbH iiber-
nimmt keine Verantwortung fiir den Inhalt von
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