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Sehr schlechte Rahmenbedingungen in 2019

Die zumeist niedrige Vola und sinkende Zinsen haben die Konditionen
lange belastet. Die jiingste Stabilisierung macht Hoffnung fiir 2020.

Das Umfeld fiir Strukturierte Produkte hat
sich kaum verdndert. Der kurze Vola-Anstieg
wahrend des Riicksetzers an den Aktienmark-
ten am ersten Handelstag im Dezember ent-
puppte sich als Eintagsfliege. Die stark von der
Vola abhédngigen Konditionen fiir Bonus- und
Expresszertifikate haben sich daher auf Mo-
natssicht nur leicht verbessert. Bei den Pro-
dukten mit Kapitalschutz-Funktion hdngtvieles
am Zinsniveau. Weil die als Markt-Querschnitt
dienende Umlaufrendite auf exakt demselben
Stand notiert wie vor einem Monat hat sich
auch hier bei den Konditionen fiir unsere Mus-
terzertifikate wenig getan. Aus diesem Grund
und weil sich das Jahr 2019 langsam aber si-
cher dem Ende ndhert, werfen wir heute noch
mal einen Blick auf die gesamte Entwicklung
seit dem vergangenen Jahreswechsel.

Die 12-Monats-Charts der im Marktmonitor
abgefragten Strukturen zeigen durchweg eine
Verschlechterung der Konditionen. Ein klarer
Beleg dafiir, wie schwierig die Rahmenbedin-
gungen fiir den Vertrieb waren. Vor allem die
bis in den August hinein gefallenen Zinsen
stellten eine enorme Belastung dar. Seit Juni
ist im Durchschnitt bei acht Jahren Laufzeit
und einer auf 90 Prozent abgesenkten Garan-
tiemarke keine volle Partizipation an steigen-
den Kursen des Euro Stoxx 50 mdglich. Voller
Kapitalschutz mit Gewinn-Cap funktioniert bei
dieser Laufzeit iiberhaupt nicht mehr. Hoff-
nung macht jedoch die Stabilisierung der Kon-
ditionen in den vergangenen Monaten. Zudem
haben die Emittenten 2019 bewiesen, dass sie
auch in einem sehr schwierigen Umfeld durch-
aus attraktive Alternativen anbieten kénnen.

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

Min.

Aktuelle Indikation

Bonusrendite p.a.
LS 2jahe 70% 1,4% 1,6% 2,0%
2 Jahre 70% 4,0% 4,1% 4,2%
Jahrespramie
L 3jahe 70% 5,6% 6.7% 7,8%
Partizipation
8 Jahre 100% 1,7%  13,6% = 28,1%
8 Jahre 90% 79.8% | 88,0%  99,4%
Cap
8 Jahre 100% 101% 104% 109%

Quelle: DZB; Stand: 06.12.19 (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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