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Aktuelle Konditionen fiir klassische Zertifikate-Strukturen

Zu wenig Vola: Bonusrenditen bleiben im Tiefflug

Die Rahmenbedingungen fiir Bonus- und
Expresszertifikate haben sich zuletzt weiter
verschlechtert. Die fiir die Gestaltung dieser
Produkte entscheidende Kennzahl der impli-
ziten Volatilitat ist erneut gesunken, was den
Emittenten die Gestaltung attraktiver Konditi-
onen erschwert. Andern diirfte sich das erst,
wenn es an den Aktienmaérkten zu einer schar-
feren und/oder langer andauernden Korrektur
kommt. Besonders auffdllig sind die Folgen
erneut bei den klassischen Bonuszertifikaten.
Die von den sechs wéchentlich befragten Emit-
tenten {berlieferten Indikationen zeigen fiir
das entsprechende Musterzertifikat nur noch
eine durchschnittliche Renditechance von 3,8
Prozent nach 4,1 Prozent im Februar. Unter
Beriicksichtigung einer Innenfee von zwei Pro-
zent sind es sogar nur noch 0,9 Prozent. Damit
sind die Werte hier auf den niedrigsten Stand
seit Anfang 2022 gefallen. Auf Jahressicht ha-
ben sich die Bonusrenditen um volle drei Pro-
zentpunkte reduziert. Gleichzeitig diirfte das

Riickschlagrisiko an den Aktienmérkten nach
dem Kursanstieg um einiges hoher eingestuft
werden als vor zwdlf Monaten. Das macht die
Auswahl geeigneter Produkte nicht leichter.
Besser sieht es da im Segment der Kapital-
schutzpapiere aus. Zwar haben sich die Kondi-
tionen der Musterzertifikate ggii. derVorwoche
auch hier etwas verschlechtert, im Vergleich zu
den Vorjahren sieht es aber unverandert sehr
gut aus. Das liegt hauptsachlich daran, dass
sich die Kapitalmarktzinsen von ihren Tiefs
deutlich erholt haben. Die Umlaufrendite deut-
scher Anleihen als Gradmesser liegt aktuell
bei rund 2,50 Prozent, nachdem wir hier lange
Zeit negative Werte gesehen hatten. Bei einem
vollen Schutz des eingesetzten Kapitals ware
daher ohne Vertriebsprovision aktuell nach
vier Jahren Laufzeit eine Partizipation von gut
86 Prozent an steigenden Kursen des Euro
Stoxx 50 moglich. Bei einem auf 90 Prozent
reduzierten Schutz errechnet sich sogar ein
Durchschnittswert von rund 111 Prozent.
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Euro Stoxx 50 — Benchmark-Konditionen fiir 9 klassische Zertifikate-Strukturen
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Die genauen Konditionen der Strukturen finden Sie auf Seite 2; Stand: 15.03.24 (zwischen 10 und 12 Uhr); Quelle: DZB
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Aktuelle Indikation
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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)
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