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Politische Kommunikation
Der intensive Meinungsaustausch mit politischen Entschei-
dern und die Begleitung von Gesetzesinitiativen zählen zu den 
Hauptaufgaben des Verbands. Der DDV ist Ansprechpartner 
der Politik in allen Fragen zur Zertifikatebranche und stellt sein 
Expertenwissen zur Verfügung. So wirkt er am politischen 
Meinungsbildungsprozess mit. Darüber hinaus pflegt er das 
intensive Gespräch mit den Regulierungsbehörden wie der 
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und 
der Deutschen Bundesbank. 

Nicht nur in Deutschland ist der DDV aktiv. Auch in Europa 
ver tritt er zusammen mit den Partnerverbänden im euro-
päischen Dachverband EUSIPA die Interessen der Branche 
gegenüber Europäischem Parlament, Europäischer Kommis-
sion und der Wertpapieraufsichtsbehörde ESMA.



Derivate Kodex
Gemeinsam mit seinen Mitgliedern und Fördermitgliedern 
setzt sich der DDV für  Branchenstandards ein. Der Derivate 
Kodex und dessen Überprüfung sind Maßnahmen aktiver 
Selbstregulierung. Diese Leitlinien für die Strukturierung, 
die Emission und den Handel derivativer Wertpapiere sol-
len und können entsprechende staatliche Regulierungsvor-
haben überflüssig machen. Ein wissenschaftlicher Beirat 
überprüft die Einhaltung des Kodex und berät den DDV bei 
dessen Weiterentwicklung.  

Anlegerschutz konkret
Diese Rechtsbroschüre gibt einen Überblick über alle 
gesetzlichen Bestimmungen, mit denen die Zertifikatebranche 
derzeit reguliert wird. Übersichtlich dargestellt werden nicht 
nur die grundlegenden zivilrechtlichen Bestimmungen für 
Zertifikate und Optionsscheine als Schuldverschreibungen, 
sondern beispielsweise auch Anforderungen an den Inhalt 
von Wertpapierprospekten oder Kundeninformationen. 
Die Broschüre enthält neben den bestehenden deutschen 
Bestimmungen auch Verweise auf aktuelle Regulierungs-
vorhaben in Europa.

Freiwillige  Selbstverpflichtung 
von Derivate Emittenten zur Einhaltung von  Standards  
bei Emission, Strukturierung,  Vertrieb und Marketing  
derivativer Wertpapiere

Derivate Kodex Anlegerschutz konkret
Der rechtliche Rahmen für  
Zertifikate in Deutschland



Daten, Fakten, Argumente
Es gibt eine ganze Reihe von Missverständnissen, wenn es 
um Derivate und Zertifikate geht. Um die mitunter heftigen 
Diskussionen zu versachlichen, hat der DDV eine Reihe 
gestartet, die auf wenigen Seiten jeweils einen der gängigs-
ten Kritikpunkte aufgreift und Daten, Fakten und Argumente 
entgegenstellt.

INFORUM
Der DDV gibt vierteljährlich den politischen Informations-
dienst INFORUM heraus. Mit ihm beteiligt sich der Verband 
an der politischen Meinungsbildung und greift aktuelle 
Themen rund um die Zertifikatebranche auf. Der Newslet-
ter richtet sich vor allem an die politischen Entscheider in 
Berlin und Brüssel.

INFORUM

Liebe Leserin,  
lieber Leser,
Anfang Juli tritt die über­
arbeitete Prospektricht­
linie in Deutschland in 
Kraft. Die Umsetzung in nationales Recht 
war ein gewaltiger juristischer Kraft­
akt. Es bleibt abzuwarten, ob die neuen 
Regeln den Anlegerschutz in Deutschland 
tatsächlich voranbringen. Grund genug 
für uns, das Thema in dieser Ausgabe 
genauer unter die Lupe zu nehmen. Dar­
über hinaus erwarten Sie wieder aktuelle 
Themen rund um die deutsche Zertifika­
tebranche. Wir befragen Bundestagsab­
geordnete nach ihrer Meinung zu einem 
europäischen Schuldentilgungsfonds und 
zeigen, wie sich Discount­Zertifikate in 
der momentanen Marktphase behauptet 
haben. Und natürlich berichten wir auch 
über Veranstaltungen wie den diesjährigen 
DDV­Journalistenpreis in Stuttgart und das 
34. Symposium des Instituts für bankhis­
torische Forschung, das wir maßgeblich 
mitgestaltet haben. 

Wie immer interessiert uns Ihre Meinung, 
und wir freuen uns über Ihre Rückmeldung 
unter politik@derivateverband.de

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Dr. Hartmut Knüppel
Geschäftsführender Vorstand des DDV

INFORUM

InFoRMATIonSDIEnST FüR PoLITIScHE EnTScHEIDER | JUnI 2012 | DEUTScHER DERIVATE VERBAnD (DDV)

o Bevor ein Unternehmen in Deutschland Wertpapiere öffentlich anbieten oder 
zum Handel an einer Börse zulassen kann, muss es zunächst einmal einen soge­
nannten Wertpapierprospekt veröffentlichen. In diesem sehr umfangreichen Doku­
ment sind Informationen sowohl über das emittierende Unternehmen als auch über 
das Wertpapier zusammengefasst. Hierzu zählen Angaben zur Geschäftstätigkeit 
und Finanzlage des Emittenten, zur Funktionsweise des Wertpapiers sowie zu Risi­
kofaktoren. Alle diese Daten und Fakten zielen darauf ab, dass sich der Anleger vor 
einer Investition ein möglichst vollständiges Urteil über das Wertpapier bilden kann. 
Für falsche oder unvollständige Prospektangaben haftet der Emittent. So leisten 
Wertpapierprospekte einen wichtigen Beitrag zum Anlegerschutz in Deutschland. 

In Europa wurden einheitliche Vorschriften zur Prospektpflicht im Jahre 2003 durch 
die Richtlinie 2003/71/EG, kurz Prospektrichtlinie, festgeschrieben und zwei Jahre 
später in Deutschland mit dem Wertpapierprospektgesetz (WpPG) in nationales 
Recht umgesetzt. Im Januar 2009 leitete die Europäische Kommission eine überprü­
fung dieser Richtlinie ein. Diese Änderungsrichtlinie 2010/73/ EU trat Ende letzten 
Jahres in Kraft, und die Mitgliedsstaaten müssen sie bis zum 1. Juli 2012 in natio­
nales Recht umsetzen. Hierzu hat der Deutsche Bundestag inzwischen das „Gesetz 
zur Umsetzung der Richtlinie 2010/3/EU und zur Änderung des Börsengesetzes“ 
verabschiedet. 

pp In DER DISKUSSIon 
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… ein Express­Zertifikat? | 5
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Viele Zertifikateanleger  
investieren langfristig | 5

pp VERAnSTALTUnGEn
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34. Symposium des Instituts  
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pp DDV­PUBLIKATIonEn
Studie zur Finanztransaktionssteuer | 8
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Zitat des Monats, Links, Termine | 8
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PROSPEKtREcht:  
Mehr Papier für mehr 
Anlegerschutz?

Kraft. Die Umsetzung in nationales Recht 
war ein gewaltiger juristischer Kraft
akt. Es bleibt abzuwarten, ob die neuen 
Regeln den Anlegerschutz in Deutschland 
tatsächlich voranbringen. Grund genug 
für uns, das Thema in dieser Ausgabe 
genauer unter die Lupe zu nehmen. Dar
über hinaus erwarten Sie wieder aktuelle 
Themen rund um die deutsche Zertifika
tebranche. Wir befragen Bundestagsab
geordnete nach ihrer Meinung zu einem 
europäischen Schuldentilgungsfonds und 

Zertifikate in 
der momentanen Marktphase behauptet 
haben. Und natürlich berichten wir auch 
über Veranstaltungen wie den diesjährigen 

Journalistenpreis in Stuttgart und das 
34. Symposium des Instituts für bankhis
torische Forschung, das wir maßgeblich 

Wie immer interessiert uns Ihre Meinung,
und wir freuen uns über Ihre Rückmeldung 

wünscht Ihnen

Studie zur Finanztransaktionssteuer | 8

INFORUM

Liebe Leserin,  
lieber Leser,
wie am Immobilienmarkt 
die drei L‘s entscheidend 
sind, nämlich Lage, Lage, 
Lage, sind es bei der Finanzbranche die 
drei T‘s: Transparenz, Transparenz, Trans-
parenz. Dies gilt für nahezu alle Bereiche, 
und hier kann man des Guten eigentlich 
nie zu viel tun. Und so steht das Thema 
Produkt- und Markttransparenz auch im 
Mittelpunkt  dieser Ausgabe. Finanzwis-
senschaftler haben verschiedene Finanz-
produkte miteinander verglichen, und das 
Ergebnis wird möglicherweise auch Sie 
überraschen.

Wachsender Beliebtheit erfreut sich unsere 
Meinungsrubrik „Pro & Contra“. Diesmal 
beziehen  zwei Bundestagsabgeordnete 
zum Hochfrequenzhandel Position. Wir 
berichten außerdem vom diesjährigen 
Deutschen Derivate Tag und informieren 
Sie über aktuelle Publikationen.

Wie immer interessiert uns Ihre Meinung, 
und wir freuen uns über Ihre Rückmeldung 
unter politik@derivateverband.de

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Dr. Hartmut Knüppel
Geschäftsführender Vorstand des DDV

INFORUM

InFoRMATIonSDIEnST FüR PoLITISCHE EnTSCHEIDER | oKToBER 2012 | DEUTSCHER DERIVATE VERBAnD (DDV)

o „Kaufe nur ein Finanzprodukt, dessen Wesensmerkmale, Chancen und Risiken 
Du kennst“ – dieser Leitzsatz hat schon manchen Anleger vor Enttäuschungen 
bewahrt. Und es stimmt: jeder Privatanleger sollte sich über die möglichen Chancen 
und Risiken seiner Investition im Klaren sein. 

Dafür muss das Produkt aber transparent sein. Wie transparent es ist, lässt sich mit 
objektiven Kriterien überprüfen. Wer Zertifikate und andere Finanzprodukte einer 
solchen Prüfung unterzieht, wird möglicherweise überrascht sein.  

In der Finanzwissenschaft lassen sich bei Finanzprodukten sechs Formen von Trans-
parenz unterscheiden. Dabei sind insbesondere folgende Fragen zu beantworten: 
Welcher Basiswert liegt dem Produkt zugrunde? Welche Bedingungen sind an die 
Rendite geknüpft? Werden Risiken klar benannt und gibt es dafür Kennzahlen? Wel-
che Kosten entstehen? Kann ein Anleger das Produkt jederzeit problemlos wieder 
verkaufen? Ist dabei stets der aktuelle Wert der Anlage bekannt? Zur Transparenz 
gehört aber auch, dass die Informationen zur Struktur und Entwicklung des jeweili-
gen Marktes verfügbar sind. 

Produkttransparenz
Jeder Anleger sollte wissen, welche Werte seinem favorisierten Finanzprodukt zu 
Grunde liegen. Die Transparenz dieser so genannten Basiswerte ist hoch, wenn ihre
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p IN DER DISKUSSION

Wie transparent sind Zertifikate?

Lage, sind es bei der Finanzbranche die 
drei T‘s: Transparenz, Transparenz, Trans
parenz. Dies gilt für nahezu alle Bereiche, 
und hier kann man des Guten eigentlich 
nie zu viel tun. Und so steht das Thema 
Produkt- und Markttransparenz auch im 
Mittelpunkt  dieser Ausgabe. Finanzwis
senschaftler haben verschiedene Finanz
produkte miteinander verglichen, und das 
Ergebnis wird möglicherweise auch Sie 

Wachsender Beliebtheit erfreut sich unsere 
Meinungsrubrik „Pro & Contra“. Diesmal 
beziehen  zwei Bundestagsabgeordnete 
zum Hochfrequenzhandel Position. Wir 
berichten außerdem vom diesjährigen 
Deutschen Derivate Tag und informieren 

Wie immer interessiert uns Ihre Meinung, 
und wir freuen uns über Ihre Rückmeldung 
unter politik@derivateverband.de

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

 (DDV)

Das neue Buch der Fakten ist da! | 8

Zitat des Monats, Links, Termine | 8

o Viele halten Normen und Standards für langweilig, einengend und bürokra-
tisch. Dabei erleichtern sie unser Leben ungemein. Die wenigsten Normen sind 
gesetzlich vorgeschrieben. Sie entstehen meist im Konsens der Betroffenen und 
müssen die Bedürfnisse aller berücksichtigen, um sich durchzusetzen. Das gilt 
natürlich auch für die Finanzwirtschaft und insbesondere für die Zertifikatebran-
che. So besteht eine Kernaufgabe unseres Verbands darin, gemeinsam mit unseren 
Mitgliedern Branchenstandards zu erarbeiten. Das nutzt auch den Anlegern, denn 
das gibt ihnen Orientierung.

Einer der ersten Standards, den 
wir geschaffen haben, ist die Pro-
duktklassifizierung in Form der 
Derivate-Liga. Sie ermöglicht, 
das vormals unübersichtliche 
Produkt universum der Anlage-
zertifikate und Hebelprodukte zu 
strukturier en und damit transpa-
renter zu machen. Mittlerweile 
lässt sich jedes Produkt einer der 
elf Produktkategorien zuordnen.

INFORUM

Liebe Leserin, 
lieber Leser,
überall sind wir von ihnen 
umgeben, ohne dass es 
uns bewusst wird: Stan-
dards und Normen. Auch in der Welt der 
Zertifikate sind Standards unverzichtbar. 
Denn sie geben Orientierung und verbes-
sern die Transparenz für den Anleger. Aber 
gibt es Standards, die sich nicht nur auf 
Zertifikate, sondern auf alle Finanzprodukte 
anwenden lassen? Wir sind überzeugt: Ja, 
die gibt es. Einen wissenschaftlichen Ansatz 
hierzu finden Sie in meinem Leitartikel.

Soll man einer Bank, die Steuerhinterzie-
hern hilft, die Lizenz entziehen? Diese Frage 
diskutieren zwei Bundestagsabgeordnete in 
unserer Rubrik „Pro & Contra“. Außerdem 
stellen wir Ihnen unsere neue Publikations-
reihe „Daten, Fakten, Argumente“ vor, prä-
sentieren Ihnen die Ergebnisse der aktuel-
len DDV-Trendumfrage und berichten über 
Neuigkeiten aus der Zertifikatebranche. 

Wie immer interessiert uns Ihre Meinung, 
und wir freuen uns über Ihre Rückmeldung 
unter politik@derivateverband.de.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Dr. Hartmut Knüppel
Geschäftsführender Vorstand des DDV

INFORUM

INFORMATIONSDIENST FÜR POLITISCHE ENTSCHEIDER | MÄRZ 2013 | DEUTSCHER DERIVATE VERBAND (DDV)
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Welche Standards braucht 
die Zertifikatebranche?
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Defensives Mittelfeld
Discount-Zertifikate

Anlageprodukte 
mit Kapitalschutz

Anlageprodukte 
ohne Kapitalschutz

Hebelprodukte 
ohne Knock-Out

Hebelprodukte 
mit Knock-Out

Markterwartung

 ■ Seitwärts tendierender bis leicht steigender Basiswert
 ■ Sinkende Volatilität

Vorteile / Chancen 

 ■ Gewinne auch in seitwärts tendierenden oder leicht fallenden 
Märkten möglich

 ■ Risikopuffer durch den Rabatt 

Nachteile / Risiken

 ■ Entwickelt sich der Basiswert in die für den Anleger ungünstige 
Richtung drohen Verluste

 ■

 ■

 ■

Discount-Zertifikate können interessante Impulse in Form 
attraktiver Renditen liefern. Gleichzeitig helfen sie durch 
einen Risikopuffer auch in der Defensive aus. Somit wird das 
Risiko, dass die eigene Mannschaft am Ende hinten liegt, 
reduziert.

Bei einem Discount-Zertifikat partizipiert der Anleger zwar 
an der Wertentwicklung des Basiswerts, ist aber nach oben 
durch den sogenannten Cap begrenzt. Oberhalb dieser 
Grenze nimmt der Anleger nicht mehr an möglichen Kursstei-
gerungen des Basiswerts teil. Im Gegenzug bieten Discount-
Zertifikate einen Rabatt gegenüber dem aktuellen Kurs des 
Basiswerts. Dieser Rabatt ist gleichzeitig der Risikopuffer. 

Notiert der Basiswert am Laufzeitende auf oder über dem Cap, 
erhält der Anleger den Höchstbetrag. Notiert der Basiswert
kurs am Laufzeitende aber unter dem Cap, erfolgt eine Auszah
lung in Höhe des Kurses des Basiswerts oder die Lieferung des 
Basiswerts. In diesem Fall kommt der Risikopuffer ins Spiel. Bei 
negativer Entwicklung des Basiswerts müssen bei Discount-
Zertifikaten – sieht man von möglichen Dividendenzahlungen 
ab – geringere Verluste hingenommen werden, als bei einem 
Direktinvestment in den Basiswert, auch wenn das im ersten 
Augenblick möglicherweise nur bedingt tröstend wirkt.
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Entwickelt sich der Basiswert in die für den Anleger ungünstige 
Richtung drohen Verluste

■ Gewinnmöglichkeit begrenzt
■ Unterschiedliche Preisbildungsfaktoren (Basiswertentwicklung / 

Volatilität / Restlaufzeit / Zinssätze / Dividendenentwicklung)
■ Der Anleger trägt das Emittentenrisiko

Grenze nimmt der Anleger nicht mehr an möglichen Kursstei
gerungen des Basiswerts teil. Im Gegenzug bieten Discount-
Zertifikate einen Rabatt gegenüber dem aktuellen Kurs des 
Basiswerts. Dieser Rabatt ist gleichzeitig der Risikopuffer. 

Notiert der Basiswert am Laufzeitende auf oder über dem Cap, 
erhält der Anleger den Höchstbetrag. Notiert der Basiswert-
kurs am Laufzeitende aber unter dem Cap, erfolgt eine Auszah-
lung in Höhe des Kurses des Basiswerts oder die Lieferung des 
Basiswerts. In diesem Fall kommt der Risikopuffer ins Spiel. Bei 
negativer Entwicklung des Basiswerts müssen bei Discount-
Zertifikaten – sieht man von möglichen Dividendenzahlungen 
ab – geringere Verluste hingenommen werden, als bei einem 
Direktinvestment in den Basiswert, auch wenn das im ersten 
Augenblick möglicherweise nur bedingt tröstend wirkt.

54

Der Torwart
Kapitalschutz-Zertifikate

Anlageprodukte 
mit Kapitalschutz

Anlageprodukte 
ohne Kapitalschutz

Hebelprodukte 
ohne Knock-Out

Hebelprodukte 
mit Knock-Out

zeigt, dass diese Papiere lediglich für Anleger, die eine etwas 
längerfristige Anlage suchen, in Frage kommen. Ein Torwart 
bleibt schließlich auch das ganze Spiel auf dem Platz und wird 
nicht vorzeitig in die Kabine geschickt.

Markterwartung

 ■ Grundsätzlich steigender Kurs des Basiswerts
 ■ Kursrückschläge des Basiswerts möglich

Vorteile / Chancen 

 ■ Positive Rendite bei Eintritt der erwarteten Basiswertentwicklung 
 ■ Zumindest Rückzahlung in Höhe des Nennwerts am Laufzeitende

Nachteile / Risiken

 ■ Kapitalschutz bezieht sich nur auf den Nennwert und nicht auf den 
Kaufpreis

 ■ Wert des Produkts kann während der Laufzeit unter den Kaufpreis 
fallen

 ■ Unterschiedliche Preisbildungsfaktoren (Basiswertentwicklung / 
Volatilität / Restlaufzeit / Zinssätze / Dividendenentwicklung / 
Emittentenbonität)

 ■ Der Anleger trägt das Emittentenrisiko

Kassiert eine Fußballmannschaft in einem Spiel kein Gegen-
tor, ist zumindest das Unentschieden gesichert. Diese Regel 
lässt sich auch auf Kapitalschutz-Zertifikate übertragen. Diese 
sorgen dafür, dass unter dem Strich zumindest die schwarze 
Null steht, denn bei Rückzahlung am Laufzeitende erhält der 
Anleger zumindest den Nennwert wieder, und zwar unabhän-
gig davon, wie sich die Märkte entwickelt haben. Ausgabe-
aufschläge, Entgelte und Auslagen – wie beispielsweise Bör-aufschläge, Entgelte und Auslagen – wie beispielsweise Bör-aufschläge, Entgelte und Auslagen – wie beispielsweise Bör
senplatzentgelte – bleiben jedoch unberücksichtigt.  Ebenso 
ist es denkbar, dass am Sekundärmarkt ein höherer Preis für 
das Zertifikat gezahlt wurde, als durch die Rückzahlung des 
Nennwerts geschützt ist, oder dass der Kurs während der 
Laufzeit unter den Erwerbspreis sinkt. 

Durch den Kapitalschutz bei Rückzahlung am Laufzeitende 
kann diese Zertifikate-Gattung insbesondere für konservative 
Anleger, die sicherheitsorientiert investieren wollen, geeignet 
sein. Trotzdem sind auch bei diesen Zertifikaten attraktive 
Renditen möglich, sollte sich der Basiswert in die für den 
Anleger positive Richtung entwickeln. Während der Laufzeit 
ist die Kursentwicklung nicht nur vom Basiswert abhängig, 
auf den sich das Zertifikat bezieht, sondern auch von anderen 
Faktoren, beispielsweise der Volatilität oder den Zinsen. Die 
Tatsache, dass der Kapitalschutz erst am Laufzeitende greift 
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Discount-Zertifikate können interessante Impulse in Form 
attraktiver Renditen liefern. Gleichzeitig helfen sie durch 
einen Risikopuffer auch in der Defensive aus. Somit wird das 
Risiko, dass die eigene Mannschaft am Ende hinten liegt, 
reduziert.

Bei einem Discount-Zertifikat partizipiert der Anleger zwar 
an der Wertentwicklung des Basiswerts, ist aber nach oben 
durch den sogenannten Cap begrenzt. Oberhalb dieser 
Grenze nimmt der Anleger nicht mehr an möglichen Kursstei
gerungen des Basiswerts teil. Im Gegenzug bieten Discount-
Zertifikate einen Rabatt gegenüber dem aktuellen Kurs des 
Basiswerts. Dieser Rabatt ist gleichzeitig der Risikopuffer. 

Notiert der Basiswert am Laufzeitende auf oder über dem Cap, 
erhält der Anleger den Höchstbetrag. Notiert der Basiswert
kurs am Laufzeitende aber unter dem Cap, erfolgt eine Auszah
lung in Höhe des Kurses des Basiswerts oder die Lieferung des 
Basiswerts. In diesem Fall kommt der Risikopuffer ins Spiel. Bei 
negativer Entwicklung des Basiswerts müssen bei Discount-
Zertifikaten – sieht man von möglichen Dividendenzahlungen 
ab – geringere Verluste hingenommen werden, als bei einem 
Direktinvestment in den Basiswert, auch wenn das im ersten 
Augenblick möglicherweise nur bedingt tröstend wirkt.

Elf Produkttypen für Ihren Anlageerfolg

Die Derivate-Liga

Facts and Figures

p

Do certificates lack transparency?

Before buying a financial product, all investors should make sure that they are familiar  
with the basic features of the product they are interested in. This means that the  
product needs to be transparent. Objective criteria are available to ascertain whether or 
not a product is transparent. Investors who perform such a test on certificates and other 
financial products may well be in for a surprise. 

Facts 

In financial economics it is possible to distinguish between six forms of transparency for financial 
products. It is particularly important to answer the following questions: What is the underlying on which 
the product is based? What conditions come with the returns? Have the risks been clearly disclosed and 
are there any indicators that can be of service? How high are the costs? Can an investor sell the product 
at any time without any complications? Will the investor always know the current value of the investment 
when this happens? However, transparency also means that information is available concerning the 
structure and the development of the market in question.

The following facts in answer to all these questions show that certificates are extremely transparent 
instruments, both in terms of the product itself and in terms of the market. They even do better than 
many established financial products.

Product transparency 

pp For investors it is important to know the underlying on which a financial product is based. The 
transparency of these underlyings is high if the individual elements of the financial product are 
known and available to the public at all times. A certificate’s performance is always linked to that of an 
underlying. These underlyings may be equities, indices, commodities or currencies. Every certificate 
investor knows the underlying of his or her certificate as it is the certificate‘s most important feature. 

pp If a product‘s performance in relation to various developments and scenarios of the underlying in 
question is shown even before the product is purchased, we speak of scenario transparency. In the 
case of certificates, investors know what payout they can expect from the very outset, depending on 
the development of the underlying. 

Transparency of financial products: a comparison

Transparency in relation … Underlying Scenario Risk Costs Valuation Liquidity

Open funds 
(with active management)

0 – + + + + + +

Exchange Traded Funds (ETFs) + + + + + + + + + + +

Certificates + + + + + + + + + + +

Life insurance – – 0 0 + – –

Source: Estimation by DDV

+ + very high + high 0 average – low – – very low
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Wer noch in den 80er Jahren als Privatanleger unkompliziert sein Depot absichern oder 
von seitwärts laufenden oder fallenden Märkten profitieren wollte, der hatte leider Pech. 
Teilhaben an der Wertentwicklung des DAX®, ohne dessen Einzelwerte kaufen zu müssen? 
Auf einfachem Weg in Gold, Silber oder Öl investieren? Kostengünstig von der Entwick-
lung ausländischer Märkte profitieren? Fehlanzeige. Das war nur etwas für Profianleger. 
Doch dann wurden im Jahr 1990 die ersten Zertifikate entwickelt. Sie revolutionierten die 
Anlagemöglichkeiten für private Anleger. 

Gute Gründe für Zertifikate 

Renditechancen in jeder 
Marktsituation

Mit einer Investition in Anlagezertifikate oder He­
belprodukte kann ein Anleger sowohl an steigen­
den als auch an fallenden Kursen des Basiswer­den als auch an fallenden Kursen des Basiswer­den als auch an fallenden Kursen des Basiswer
tes gewinnbringend teilhaben. Auch bei seitwärts 
verlaufenden Kursen sind positive Renditen mög­
lich. Der Anleger kann somit in jeder Marktphase 
attraktive Renditen erzielen.

Große Auswahl an Basiswerten und 
Anlageklassen

Bei Zertikaten hat der Privatanleger die Möglich­
keit, aus einer Vielzahl verschiedener Basiswerte 
auszuwählen und mit nur einem strukturierten 
Wertpapier in eine Branche oder Wirtschafts­
region zu investieren. Das war bis vor wenigen 
Jahren ausschließlich institutionellen Anlegern 
vorbehalten.

Passende Produkte für jede 
Risikoneigung

Zertifikate kommen für Anleger jeder Risiko­
neigung in Frage. So stellen Kapitalschutz­
Zertifikate oder Strukturierte Anleihen mit 
100%igem Kapitalschutz eine eher konservati­
ve Anlageform dar. Bei Hebelprodukten stehen 
den ausgesprochen hohen Gewinnchancen 
auch ausgesprochen hohe Risiken gegenüber. 
Damit sind sie nur für sehr risikobereite Anle­
ger geeignet. Grundsätzlich gilt: Je größer die 
Chance, desto größer auch das Risiko. So bie­
ten sich für risikoaverse Anleger Lösungen mit 

p

Wozu braucht man eigentlich Zertifikate?

… und was ist eigentlich ein Zertifikat?

Eines haben alle Zertifikate gemeinsam: Zertifikate sind deriva-
tive Wertpapiere für Privatanleger und gehören zur Gruppe der 
sogenannten Strukturierten Produkte. Sie werden als struktu
riert bezeichnet, weil sie in der Regel aus mehreren Bestand
teilen zusammengesetzt sind. Da Zertifikate im Gegensatz zu 
sonstigen Derivaten als Wertpapiere verbrieft sind, werden sie 
auch „verbriefte Derivate“ genannt.

Der Begriff „Derivat“ stammt von der lateinischen Bezeichnung 
„derivare“ und bedeutet „ableiten“. Derivate sind demnach Finanz
produkte, deren Kursentwicklung sich von der Wertentwicklung 
eines anderen Produktes, dem sogenannten Basiswert, ableitet.

Zertifikate richten sich ausschließlich an Privatanleger, wäh
rend Derivate wie Optionen, Futures und Swaps in aller Regel 
nur von institutionellen Investoren gehandelt werden.  

Es gibt zwei große Gruppen von Zertifikaten: die eher mittel
langfristig ausgerichteten Anlageprodukte und die risikoreiche
ren Hebelprodukte mit einem eher kurzfristigen Anlagehorizont.

Bestandteile von Zertifikaten

Zertifikate beziehen sich immer auf einen Basiswert. Das kann 
beispielsweise die Aktie eines Unternehmens sein, ein Index 
wie etwa der Dax, ein Edelmetall wie Gold oder auch ein Roh
stoff wie Öl. Von der Kursentwicklung des Basiswerts hängt die 
Wertentwicklung des jeweiligen Zertifikats ab. Damit sind sie 
sogenannte passive Finanzprodukte, da anders als bei Fonds 
kein Manager aktiv die Wertentwicklung beeinflusst. Und so
mit gibt es bei Zertifikaten auch keine Managementgebühren.

Zertifikate beinhalten – wie übrigens auch Bausparverträge – 
stets eine oder mehrere Optionskomponenten. Sie bestim
men, welche Ausstattungsmerkmale ein Zertifikat hat. Dazu 
gehört, wie risikoreich ein Zertifikat ist und ob der Anleger mit 
dem Zertifikat auf steigende, fallende oder seitwärts laufende 
Kurse des Basiswerts setzt. 

Wozu braucht man eigentlich Zertifikate?
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Ohne um den heißen Brei herumzureden: Ja, nahezu alle Finanzprodukte und auch die meis-
ten Zertifi kate sind komplex. Das haben sie im Übrigen gemeinsam mit vielen Produkten und 
Dienstleistungen, die wir ganz selbstverständlich im Alltag nutzen. Das ultraschnelle Smart-
phone, die energieeffi ziente Waschmaschine, der HD-Fernseher mit gestochen scharfen Bil-
dern oder die Fahrplan-App der Deutschen Bahn. Diese Form der Komplexität nehmen wir 
kaum wahr und hinterfragen sie nicht, weil wir wissen, dass sie unser Leben einfacher und 
schöner macht. Gilt das auch für Finanzprodukte? Zumindest gilt es für Zertifi kate. Denn hier 
dient eine höhere Komplexität fast immer dazu, die Risiken für den Anleger zu verringern. 

Fakten 

Finanzprodukte sind komplex
Zertifikate sind komplex, und das haben sie mit fast allen 
Finanzprodukten gemeinsam. Es gibt kaum etwas Kom-
plexeres als eine Kapitallebensversicherung. Und selbst 
Bausparverträge, die jeder genau zu kennen glaubt, sind 
letztlich Zinsswaps kombiniert mit mathematisch höchst 
kompliziert zu bewertenden Zinsoptionen. Dennoch können 
diese Anlagen sehr sinnvoll sein. Die Anlage in Zertifikate 
ist aber keine schwarze Magie. Zertifikate sind viel leichter 
zu verstehen, als vielfach angenommen. Doch auch hier 
muss ein Anleger ein wenig Zeit aufwenden, um sich mit 
diesem Finanzprodukt vertraut zu machen. Der DDV und 
seine Mitgliedsbanken stellen allen Interessierten umfas-
sende Informationen zur Verfügung.

Für den Einstieg:

Was ist ein Zertifikat und wozu braucht man eigentlich Zertifikate?

Komplexität verringert das Risiko
Zertifikate bestehen häufig aus zwei und manchmal aus mehr 
Komponenten. Dies dient vor allem der Absicherung des An-
legers. So benötigt man zusätzliche Komponenten, um den 
100%igen Kapitalschutz von Kapitalschutz-Zertifikaten sicherzustellen. Das ist zwar komplex, führt aber zu 
einem Höchstmaß an Sicherheit. Denn der Anleger erhält am Ende der Laufzeit mindestens den Nennwert 
des eingesetzten Kapitals zurück. Hingegen haben Knock Out-Produkte mit einem großen Hebel eine ganz 
einfache Struktur, aber sie sind äußerst risikoreich.

Mehr zum Risiko von Zertifikaten: 

Sind Zertifikate zu risikoreich?

Komplexität und Transparenz sind kein Gegensatz
Viele glauben, dass mit zunehmender Komplexität eines Finanzprodukts seine Transparenz sinke. Das 
stimmt zumindest für Zertifikate so nicht. Denn Zertifikate sind unabhängig von ihrer Komplexität sehr 
transparent. Der Anleger kennt stets den aktuellen Wert seines Zertifikats, die Vertriebskosten sowie 
den Basiswert, der dem Zertifikat zugrunde liegt. Zudem kann er das Zertifikat börsentäglich jederzeit p

Sind Zertifikate zu komplex?
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Wer noch in den 80er Jahren als Privatanleger unkompliziert sein Depot absichern oder 
von seitwärts laufenden oder fallenden Märkten profitieren wollte, der hatte leider Pech. 
Teilhaben an der Wertentwicklung des DAX®, ohne dessen Einzelwerte kaufen zu müssen? 
Auf einfachem Weg in Gold, Silber oder Öl investieren? Kostengünstig von der Entwick-
lung ausländischer Märkte profitieren? Fehlanzeige. Das war nur etwas für Profianleger. 
Doch dann wurden im Jahr 1990 die ersten Zertifikate entwickelt. Sie revolutionierten die 
Anlagemöglichkeiten für private Anleger. 

Gute Gründe für Zertifikate 

Renditechancen in jeder 
Marktsituation

Mit einer Investition in Anlagezertifikate oder He­
belprodukte kann ein Anleger sowohl an steigen­
den als auch an fallenden Kursen des Basiswer­den als auch an fallenden Kursen des Basiswer­den als auch an fallenden Kursen des Basiswer
tes gewinnbringend teilhaben. Auch bei seitwärts 
verlaufenden Kursen sind positive Renditen mög­
lich. Der Anleger kann somit in jeder Marktphase 
attraktive Renditen erzielen.

Große Auswahl an Basiswerten und 
Anlageklassen

Bei Zertikaten hat der Privatanleger die Möglich­
keit, aus einer Vielzahl verschiedener Basiswerte 
auszuwählen und mit nur einem strukturierten 
Wertpapier in eine Branche oder Wirtschafts­
region zu investieren. Das war bis vor wenigen 

Passende Produkte für jede 
Risikoneigung

p

Wozu braucht man eigentlich Zertifikate?

… und was ist eigentlich ein Zertifikat?

Eines haben alle Zertifikate gemeinsam: Zertifikate sind deriva-
tive Wertpapiere für Privatanleger und gehören zur Gruppe der 
sogenannten Strukturierten Produkte. Sie werden als struktu­
riert bezeichnet, weil sie in der Regel aus mehreren Bestand­
teilen zusammengesetzt sind. Da Zertifikate im Gegensatz zu 
sonstigen Derivaten als Wertpapiere verbrieft sind, werden sie 
auch „verbriefte Derivate“ genannt.

Der Begriff „Derivat“ stammt von der lateinischen Bezeichnung 
„derivare“ und bedeutet „ableiten“. Derivate sind demnach Finanz­
produkte, deren Kursentwicklung sich von der Wertentwicklung 
eines anderen Produktes, dem sogenannten Basiswert, ableitet.

Zertifikate richten sich ausschließlich an Privatanleger, wäh­
rend Derivate wie Optionen, Futures und Swaps in aller Regel 
nur von institutionellen Investoren gehandelt werden.  

Es gibt zwei große Gruppen von Zertifikaten: die eher mittel­ bis ­ bis ­
langfristig ausgerichteten Anlageprodukte und die risikoreiche­
ren Hebelprodukte mit einem eher kurzfristigen Anlagehorizont.

Bestandteile von Zertifikaten

Basiswert. Das kann 
beispielsweise die Aktie eines Unternehmens sein, ein Index 
wie etwa der Dax, ein Edelmetall wie Gold oder auch ein Roh­
stoff wie Öl. Von der Kursentwicklung des Basiswerts hängt die 
Wertentwicklung des jeweiligen Zertifikats ab. Damit sind sie 

passive Finanzprodukte, da anders als bei Fonds 
kein Manager aktiv die Wertentwicklung beeinflusst. Und so­
mit gibt es bei Zertifikaten auch keine Managementgebühren.

Zertifikate beinhalten – wie übrigens auch Bausparverträge – 
Optionskomponenten. Sie bestim­

men, welche Ausstattungsmerkmale ein Zertifikat hat. Dazu 
gehört, wie risikoreich ein Zertifikat ist und ob der Anleger mit 
dem Zertifikat auf steigende, fallende oder seitwärts laufende 

Strukturierten Produkte. Sie werden als struktu­
riert bezeichnet, weil sie in der Regel aus mehreren Bestand
teilen zusammengesetzt sind. Da Zertifikate im Gegensatz zu 
sonstigen Derivaten als Wertpapiere verbrieft sind, werden sie 
auch „verbriefte Derivate“ genannt.

Der Begriff „Derivat“ stammt von der lateinischen Bezeichnung 
„derivare“ und bedeutet „ableiten“. Deri
produkte, deren Kursentwicklung sich von der Wertentwicklung 
eines anderen Produktes, dem sogenannten Basiswert, ableitet.

Zertifikate richten sich ausschließlich an Privatanleger, wäh
rend Derivate wie Optionen, Futures und Swaps in aller Regel 
nur von institutionellen Investoren gehandelt werden.  

Es gibt zwei große Gruppen von Zertifikaten: die eher mittel
Anlageprodukte

 mit einem eher kurzfristigen Anlagehorizont.

p
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Jeder Privatanleger sollte sich vor einer Investition darüber klar werden, welches Risiko in 
der jeweiligen Finanzanlage steckt. Hier kann es schnell zu Fehleinschätzungen kommen. 
So halten viele eine Investition in Zertifi kate für besonders risikoreich. Ein Trugschluss. 
Für die meisten Zertifi kate-Kategorien ist das Gegenteil richtig. 

Sind Zertifikate zu risikoreich?

Fakten   

 p Deutsche Zertifikateanleger setzen auf Sicherheit. 
Mehr als 68 Prozent des gesamten Zertifikatevolu-
mens waren Ende März in Produkte investiert, die 
mit einem 100 %igem Kapitalschutz ausgestattet sind 
und bei denen der Anleger selbst im schlimmsten Fall 
zumindest den Nennwert zurückerhält.   

 p Deutsche Zertifikateanleger sind überwiegend risiko-
avers. Jedem Zertifikat kann eine Risikoklasse von 
1 = sicherheitsorientiert bis 5 = spekulativ zugeord-
net werden. 76 Prozent aller Zertifikategelder waren 
Ende März 2012 in Produkte investiert, die zu den 
defensiven Risikoklassen 1 und 2 zählen. Sie  haben 
damit ein geringeres Anlagerisiko als Aktien oder die 
allermeisten Aktien- und Immobilienfonds. 

 p Deutsche Zertifikateanleger investieren langfristig. 98,7 Prozent des Anlagevolumens investieren 
Privatanleger in Anlageprodukte mit einer mittel- bis langfristigen Haltedauer. Auf die spekulativen 
Hebel produkte entfallen lediglich 1,3 Prozent. 

 p Zertifikate als Inhaberschuldverschreibung unterliegen ebenso wie Staats- und Unternehmensanleihen 
dem Emittentenrisiko. Nur wenn es zur Zahlungsunfähigkeit des Emittenten kommt, erleidet der Zer-
tifikateinhaber einen Totalverlust oder erhält nur einen Teil seines investierten Kapitals zurück. Gegen 
dieses Ausfallrisiko gibt es inzwischen Absicherungsmöglichkeiten.

Die Fakten sprechen für sich. Anleger nutzen Zertifikate, um die Risiken einer Direktanlage wie in Aktien 
zu verringern und um Erträge optimieren. Zudem sind passive Anlagen meist kostengünstiger als aktiv 
gemanagte Finanzprodukte. Gegen das Emittentenrisiko können sich Anleger inzwischen auch absichern.
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Anzahl in %

Risikoklasse 5Risikoklasse 4Risikoklasse 3Risikoklasse 2Risikoklasse 1

Verteilung des investierten Volumens sowie der Zahl 
aller strukturierten Anlageprodukte  über die Risikoklassen 1 bis 5

Quellen: EDG Risiko-Report und DDV-Marktstatistiken, 31.3.2012

Drei Viertel aller 
Zertifikategelder sind 
in den niedrigsten 
Risikoklassen 1 und 2 
investiert

Strukturierte 
Anleihen 48,5 %Kapitalschutz-Zertifikate 18,8 %

Weitere Anlageprodukte 
ohne Kapitalschutz 5,2 %

Outperformance- und 
Sprint-Zertifikate 0,1 %

Aktienanleihen 4,8 %

Hebelprodukte 1,3 %

Discount-Zertifikate 6,1 %

Bonus-Zertifikate 3,5 %

Express-
Zertifikate 6,5 %

Index-/Partizipations-
Zertifikate 5,2 %

Marktvolumen nach Produktkategorien

Stand: 31.03.2012

der jeweiligen Finanzanlage steckt. Hier kann es schnell zu Fehleinschätzungen kommen. 
So halten viele eine Investition in Zertifi kate für besonders risikoreich. Ein Trugschluss. 
Für die meisten Zertifi kate-Kategorien ist das Gegenteil richtig. 

Fakten   

p Deutsche Zertifikateanleger setzen auf Sicherheit. 
Mehr als 68 Prozent des gesamten Zertifikatevolu-
mens waren Ende März in Produkte investiert, die 
mit einem 100 %igem Kapitalschutz ausgestattet sind 
und bei denen der Anleger selbst im schlimmsten Fall 
zumindest den Nennwert zurückerhält.   

p Deutsche Zertifikateanleger sind überwiegend risiko-
avers. Jedem Zertifikat kann eine Risikoklasse von 
1 = sicherheitsorientiert bis 5 = spekulativ zugeord-
net werden. 76 Prozent aller Zertifikategelder waren 
Ende März 2012 in Produkte investiert, die zu den 
defensiven Risikoklassen 1 und 2 zählen. Sie  haben 
damit ein geringeres Anlagerisiko als Aktien oder die 
allermeisten Aktien- und Immobilienfonds. 

p Deutsche Zertifikateanleger investieren langfristig. 98,7 Prozent des Anlagevolumens investieren 
Privatanleger in Anlageprodukte mit einer mittel- bis langfristigen Haltedauer. Auf die spekulativen 
Hebel produkte entfallen lediglich 1,3 Prozent. 

p Zertifikate als Inhaberschuldverschreibung unterliegen ebenso wie Staats- und Unternehmensanleihen 
dem Emittentenrisiko. Nur wenn es zur Zahlungsunfähigkeit des Emittenten kommt, erleidet der Zer-
tifikateinhaber einen Totalverlust oder erhält nur einen Teil seines investierten Kapitals zurück. Gegen 
dieses Ausfallrisiko gibt es inzwischen Absicherungsmöglichkeiten.

Die Fakten sprechen für sich. Anleger nutzen Zertifikate, um die Risiken einer Direktanlage wie in Aktien 
zu verringern und um Erträge optimieren. Zudem sind passive Anlagen meist kostengünstiger als aktiv 
gemanagte Finanzprodukte. Gegen das Emittentenrisiko können sich Anleger inzwischen auch absichern.
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Risikoklasse 

Verteilung des investierten Volumens sowie der Zahl 
aller strukturierten Anlageprodukte  über die Risikoklassen 1 bis 5

Quellen: EDG Risiko-Report und DDV-Marktstatistiken, 31.3.2012

region zu investieren. Das war bis vor wenigen 
Jahren ausschließlich institutionellen Anlegern 
vorbehalten.

Passende Produkte für jede 
Risikoneigung

Zertifikate kommen für Anleger jeder Risiko­
neigung in Frage. So stellen Kapitalschutz­
Zertifikate oder Strukturierte Anleihen mit 
100%igem Kapitalschutz eine eher konservati­
ve Anlageform dar. Bei Hebelprodukten stehen 
den ausgesprochen hohen Gewinnchancen 
auch ausgesprochen hohe Risiken gegenüber. 
Damit sind sie nur für sehr risikobereite Anle­
ger geeignet. Grundsätzlich gilt: Je größer die 
Chance, desto größer auch das Risiko. So bie­
ten sich für risikoaverse Anleger Lösungen mit 

ren Hebelprodukte mit einem eher kurzfristigen Anlagehorizont.

Bestandteile von Zertifikaten

kein Manager aktiv die Wertentwicklung beeinflusst. Und so
mit gibt es bei Zertifikaten auch keine Managementgebühren.

Zertifikate beinhalten – wie übrigens auch Bausparverträge – 
stets eine oder mehrere Optionskomponenten
men, welche Ausstattungsmerkmale ein Zertifikat hat. Dazu 
gehört, wie risikoreich ein Zertifikat ist und ob der Anleger mit 
dem Zertifikat auf steigende, fallende oder seitwärts laufende 
Kurse des Basiswerts setzt. 

 mit einem eher kurzfristigen Anlagehorizont.

Bestandteile von Zertifikaten

Zertifikate beziehen sich immer auf einen 
beispielsweise die Aktie eines Unternehmens sein, ein Index 

kein Manager aktiv die Wertentwicklung beeinflusst. Und so
mit gibt es bei Zertifikaten auch keine Managementgebühren.

Zertifikate beinhalten – wie übrigens auch Bausparverträge – 
Optionskomponenten

men, welche Ausstattungsmerkmale ein Zertifikat hat. Dazu 
gehört, wie risikoreich ein Zertifikat ist und ob der Anleger mit 
dem Zertifikat auf steigende, fallende oder seitwärts laufende 
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p

Sind Zertifikate intransparent?

Jeder Anleger sollte nur das Finanzprodukt kaufen, dessen wesentliche Eigenschaften 
er auch wirklich kennt. Dafür muss das Produkt transparent sein. Ob es transparent ist 
oder nicht, lässt sich mit objektiven Kriterien überprüfen. Wer Zertifikate und andere 
Finanzprodukte einer solchen Prüfung unterzieht, wird möglicherweise überrascht sein. 

Fakten 

In der Finanzwissenschaft lassen sich bei Finanzprodukten sechs Formen von Transparenz unterschei-
den. Dabei sind insbesondere folgende Fragen zu beantworten: Welcher Basiswert liegt dem Produkt 
zugrunde? Welche Bedingungen sind an die Rendite geknüpft? Werden Risiken klar benannt und gibt es 
dafür Kennzahlen? Welche Kosten entstehen? Kann ein Anleger das Produkt jederzeit problemlos wieder 
verkaufen? Ist dabei stets der aktuelle Wert der Anlage bekannt? Zur Transparenz gehört aber auch, dass 
die Informationen zur Struktur und Entwicklung des jeweiligen Marktes verfügbar sind. 

Die folgenden Fakten zu all diesen Fragen belegen, dass Zertifikate sowohl eine sehr hohe Produkt- 
als auch Markttransparenz aufweisen. Sie schneiden sogar besser ab als viele andere etablierte 
Finanzprodukte.

Produkttransparenz 

 p Für den Anleger ist es wichtig, zu wissen, welche Werte einem Finanzprodukt zu Grunde liegen. Die 
Transparenz dieser so genannten Basiswerte ist hoch, wenn die Einzelbestandteile des Finanz-
produkts bekannt und jederzeit öffentlich verfügbar sind. Auch die Wertentwicklung eines Zertifikates
ist stets an einen Basiswert gekoppelt. Das können zum Beispiel Aktien, Indizes, Rohstoffe oder 
Währungen sein. Jeder Zertifikate-Anleger kennt den Basiswert seines Zertifikats, denn es ist das 
wichtigste Ausstattungsmerkmal. 

 pWenn die Wertentwicklung eines Produkts für verschiedene Entwicklungen und Szenarien der jewei-
ligen Basiswerte schon vor dem Kauf des entsprechenden Produkts gezeigt wird, spricht man von 
Szenariotransparenz. Bei Zertifikaten weiß der Anleger von vornherein, was er je nach Entwicklung 
des Basiswerts als Auszahlung erhält.

Transparenz von Finanzprodukten im Vergleich

Transparenz hinsichtlich … Basiswert Szenario Risiko Kosten Bewertung Liquidität

Offene Fonds  
(mit aktivem Management)

0 – + + + + + +

Exchange Traded Funds (ETF) + + + + + + + + + + +

Zertifikate + + + + + + + + + + +

Lebensversicherungen – – 0 0 + – –

Quelle: Einschätzung des DDV

+ + sehr hoch + hoch 0 mittel – gering – – sehr gering



Statistiken
Der DDV ist die einzige verlässliche Quelle für statistische 
Daten rund um strukturierte Produkte. Er veröffentlicht 
regelmäßig Statistiken zum Marktvolumen, zu den Börsen-
umsätzen sowie den Marktanteilen.

Kapitalschutz-Zertifikate 15,7% Strukturierte Anleihen 52,8%

Index-/
Partizipations-
Zertifikate 6,5%

Aktienanleihen 5,8%

Outperformance-/
Sprint-Zertifikate 0,1%

Discount-Zertifikate 4,7% Bonus-Zertifikate 2,7%

Weitere Anlageprodukte 
ohne Kapitalschutz 6,1%

Express-Zertifikate 5,4%

Stand: Januar 2013 

Anlageprodukte nach Produktkategorien
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Produktklassifizierung
Die Mitglieder des Verbands haben sich auf eine Produkt-
klassi fizierung für derivative Wertpapiere geeinigt und damit 
einen neuen Marktstandard definiert. Diese sogenannte 
Derivate-Liga sorgt für einen schnellen Überblick über alle 
gängigen strukturierten Produkte.

Zertifikate-Test
Der Zertifikate-Test für mehr als 300.000 strukturierte Pro-
duk  te dient Anlegern als wichtige Orientierungshilfe und 
unterstützt sie bei ihren Investitionsentscheidungen. Durch 
Eingabe der WKN oder ISIN erfahren sie, welche Bewertung 
ein Zertifikat in der jeweiligen Risikoklasse erhält.

Bedeutung der Sterne: Ein bestimm-
tes Produkt erhält bei der jeweiligen 
Risikokennzahl das Urteil …

… „nicht geeignet“

… „kaum geeignet“

… „unterdurchschnittlich“

… „durchschnittlich“

… „gut“

… „sehr gut“

ISIN: DE000XYN34R4 Stand: 01.04.2013

Risiko: 1 2 3 4 5



Zertifikate-Schulung
Die Zertifikate-Schulung des DDV besteht aus drei aufei-
nander aufbauenden Stufen: Grundlagen-, Produkt- und 
Spezialwissen. Interessierte können so ihr Wissen über 
strukturierte Produkte erweitern und überprüfen. Die Schu-
lungsinhalte können sowohl online abgerufen als auch auf 
CD angefordert werden.

Bonität
Der DDV veröffentlicht börsentäglich die Credit Spreads. 
Diese aktuellen Informationen helfen dem Anleger, die 
Kreditwürdigkeit des jeweiligen Zertifikate-Emittenten rich-
tig einzuschätzen.

Einheitliche Fachbegriffe
In Zusammenarbeit mit der Börse Stuttgart und Scoach hat 
der DDV einheitliche Fachbegriffe für Zertifikate, Aktienan-
leihen und Optionsscheine geschaffen. 

Fachbegriffe für  
Zertifikate, Aktienanleihen 
und Optionsscheine

Standards und Definitionen

Die Zahlen hinter den Produktkategorien entsprechen den Nummern der Produktklassifizierung des europäischen Dachverbands eusipa.  
Weitere Informationen unter www.eusipa.org

Stand: Oktober 2010

2

Referenzpreis Beschreibt den zur Berechnung des Auszah-
lungsbetrags heranzuziehenden Preis/Kurs/
  Stand des Basiswerts an dem Bewertungstag 
oder den Bewertungstagen.

Reference Price The price of the Underlying on one or more 
Valuation Dates which is used to calculate the 
Cash Amount.

Quanto Quanto bezeichnet eine spezielle Art der 
Währungssicherung, bei der eine Fremdwäh-
rung in einem festgelegten Verhältnis (meist 
1:1) in die Ausgabewährung umgerechnet 

Quanto A special form of currency hedging where a 
(foreign) currency is converted into the issue 
currency of the Financial Instrument at a prede-
termined rate (usually at a 1:1 ratio).

Betrag, der bei Fälligkeit von der Emittentin Cash Amount Amount paid by the Issuer at Maturity.

Faktor, mit dem eine höhere/niedrigere 
zipation an der Wertentwicklung des 

Basiswertes bei der Berechnung des Auszah-
ungsbetrages festgelegt wird.

Participation 
Factor

Variable used in the calculation of the Cash 
Amount to increase/decrease the participation 
in the performance of the Underlying.

Kapitalschutz­Zertifikate eusipa
 11 Capital Protection Certificates eusipa

 11

Festgelegter am Fälligkeitstag mindestens 
zahlbarer Auszahlungsbetrag, der dem für 
den Erwerb des Kapitalschutz-Zertifikates 
bei dessen Emission eingesetzten Kapitalbe-
trag (ohne Berücksichtigung von Ausgabeauf-trag (ohne Berücksichtigung von Ausgabeauf-trag (ohne Berücksichtigung von Ausgabeauf
schlägen und anderen Gebühren) entspricht 
(alternativ kann auch die Bezeichnung „Min-
destbetrag“ verwendet werden). 

Capital 
[Protection] 
Amount

Predetermined minimum Cash Amount payable 
at maturity which is equal to the capital invested 
for the purchase of the Capital Protection Cer-for the purchase of the Capital Protection Cer-for the purchase of the Capital Protection Cer
tificate (regardless of fees or other costs) at is-
sue (alternatively, the term “Minimum Amount” 
can be used).

Festgelegter am Fälligkeitstag mindestens 
zahlbarer Auszahlungsbetrag, der auch unter 
dem bei Emission eingesetzten Kapitalbetrag 
liegen kann und dann keine Rückzahlung des 
für den Erwerb des Kapitalschutz-Zertifikates 

setzten Kapitals gewährleistet.

Minimum Amount Predetermined minimum Cash Amount payable 
at maturity which can be below the capital in-
vested for the purchase of the Capital Protec-
tion Certificate at issue which does therefore 
not guarantee a pay-off equal to the capital in-
vested for the purchase.

siehe allgemeine Definitionen Participation 
Factor

see general Definitions 

Währungssicherung, bei der eine Fremdwäh
rung in einem festgelegten Verhältnis (meist 
1:1) in die Ausgabewährung umgerechnet 

Betrag, der bei Fälligkeit von der Emittentin 
ausgezahlt wird.

Faktor, mit dem eine höhere
zipation an der Wertentwicklung des 

Basiswertes bei der Berechnung des Aus
ungsbetrages festgelegt wird.

Zertifikate

Festgelegter am Fälligkeitstag mindestens 
zahlbarer Auszahlungsbetrag, der dem für 
den Erwerb des Kapitalschutz-Zertifikates 
bei dessen Emission eingesetzten Kapitalbe
trag (ohne Berücksichtigung von Ausgabeauf
schlägen und anderen Gebühren) entspricht 
(alternativ kann auch die Bezeichnung „Min
destbetrag“ verwendet werden). 

Festgelegter am Fälligkeitstag mindestens 
zahlbarer Auszahlungsbetrag, der auch unter 
dem bei Emission eingesetzten Kapitalbetrag 
liegen kann und dann keine Rückzahlung des 
für den Erwerb des Kapitalschutz-Zertifikates 

setzten Kapitals gewähr

siehe allgemeine Definitionen

Zertifikate, Aktienanleihen 

Die Zahlen hinter den Produktkategorien entsprechen den Nummern der Produktklassifizierung des europäischen Dachverbands eusipa.
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Sprint-Zertifikate	 eusipa
	 1240 Sprint	Certificates	 eusipa

	 1240

Basispreis Der Basispreis ist ein bei Emission der Zer­Der Basispreis ist ein bei Emission der Zer­Der Basispreis ist ein bei Emission der Zer
tifikate festgelegter Kurs des Basiswertes; 
wird der Basispreis am Bewertungstag vom 
Marktpreis des Basiswertes überschritten, 
geht die (prozentuale) Überschreitung des 
Basiswertes multipliziert mit dem Partizipa­
tionsfaktor in die Berechnung des Auszah­
lungsbetrages ein.

Strike The Strike is a level of the Underlying pre­
determined in the terms and conditions; if the 
market value of the Underlying exceeds the 
Strike on the Valuation Date, the difference be­
tween the market value of the Underlying and 
the Strike (expressed as a percentage) multi­
plied with the Participation Factor is contained 
in the calculation of the Cash Amount.

Höchstbetrag Der maximale Betrag, der bei Fälligkeit gezahlt 
wird.

Maximum
Amount

Maximum amount payable at Maturity.

Cap Festgelegter Kurs des Basiswertes bis zu 
dem der Anleger an den Kursentwicklungen 
des Basiswertes partizipiert. Erreicht der 
Marktwert des Basiswertes den Cap, wird 
der Höchstbetrag gezahlt.

Cap Predetermined level of the Underlying up to 
which the investor participates in the price 
development of the Underlying.  If the market 
value of the Underlying reaches the Cap, the 
Maximum Amount shall be payable.

Optionsscheine	 eusipa
	 2100 Warrants	 eusipa

	 2100

Optionsscheintyp
Call

Kaufoption, die dem Käufer das Recht ein­
räumt (den Käufer aber nicht verpflichtet), 
eine bestimmte Menge des zugrunde liegen­
den Basiswertes am Ausübungstag zum fest­
gelegten Basispreis zu kaufen.

Anstelle des Bezugs des Basiswertes tritt bei 
Call­Optionsscheinen mit Barausgleich ein 
Barbetrag, der der Differenz entspricht, um 
die der aktuelle Preis des Basiswertes am 
Ausübungstag den Basispreis überschreitet.

Type Call Option which entitles (but does not obligate) 
the purchaser to buy on the Exercise Date a 
fixed amount of an Underlying at a fixed Strike.

In the case of a Call Warrant with cash settle­
ment the Warrant Holder will receive, instead of 
the delivery of the Underlying against payment 
of the Strike, a Cash Settlement Amount equal 
to the difference between the Strike and the ex­
ceeding market price of the Underlying on the 
Exercise Date.

Optionsscheintyp
Put

Verkaufoption, die dem Käufer das Recht 
einräumt (den Käufer aber nicht verpflichtet), 
eine bestimmte Menge des zugrunde liegen­
den Basiswertes am Ausübungstag zum fest­
gelegten Basispreis zu verkaufen.

Anstelle der Lieferung des Basiswertes tritt 
bei Put­Optionsscheinen mit Barausgleich 
ein Barbetrag, der der Differenz entspricht, 
um die der aktuelle Preis des Basiswertes am 
Ausübungstag den Basispreis unterschreitet.

Type Put Option which entitles (but does not obligate) 
the purchaser to sell an Underlying at a fixed 
Strike on the Exercise Date.

In the case of a Put Warrant with cash settle­
ment the Warrant Holder will receive, instead of 
the payment of the Strike against delivery of the 
Underlying, a Cash Settlement Amount equal to 
the difference amount by which the Strike ex­
ceeds the market price of the Underlying on the 
Exercise Date.

Basispreis Bei Optionsscheinen mit physischer Lieferung 
bezeichnet der Basispreis den Preis, zu dem 
der Basiswert bei Ausübung des Options­
scheins gekauft/verkauft werden kann.

Bei Optionsscheinen mit Barausgleich dient 
der Basispreis der Berechnung des Aus­
zahlungsbetrages, der dem mit dem Bezugs­
verhältnis multiplizierten Betrag entspricht, 
um den der Preis des Basiswertes am Aus­
übungstag den Basispreis über­übungstag den Basispreis über­übungstag den Basispreis über  (Call­Opti­
onsschein) bzw. unterschreitet (Put­Options­
schein).

Strike Price on the basis of which the intrinsic value of 
the Warrant is calculated or the price at which 
the Underlying can be purchased/sold in case 
of exercise. 

In the case of cash settled Warrants the Strike 
is used for the calculation of the Cash Settle­
ment Amount which is determined as the differ­ment Amount which is determined as the differ­ment Amount which is determined as the differ
ence amount multiplied with the ratio by which 
the Strike is exceeded by (in the case of Call 
Warrants) or exceeds (in the case of Put War­Warrants) or exceeds (in the case of Put War­Warrants) or exceeds (in the case of Put War
rants) the price of the Underlying on the Exer­rants) the price of the Underlying on the Exer­rants) the price of the Underlying on the Exer
cise Date.



DDV-Risikomonitor 
Der DDV-Risikomonitor bietet eine wichtige Orientierungs-
hilfe für Zertifikateanleger. Mit ihm kann ein Anleger die Risi-
koeinstufung seiner Zertifikate kontinuierlich überwachen. 
Nach erstmaliger Anmeldung und Zusammenstellung des 
gewünschten Portfolios, wird der Anleger automatisch per 
E-Mail informiert, sobald sich die DDV-Risikoklasse eines 
seiner Zertifikate geändert hat.

Anlage-Checkliste
In Kooperation mit der Deut-
schen Schutzvereinigung für 
Wertpapierbesitz (DSW) ent-
wickelte der DDV insgesamt 
18 Fragen und Erläuterun-
gen, mit deren Hilfe Anleger 
die wichtigsten Punkte vor 
dem Kauf eines Zertifikats 
klären können. 



Veranstaltungen
Deutscher Derivate Tag
Der Deutsche Derivate Tag, der jedes Jahr im Herbst in 
Frankfurt a.  M. stattfindet, ist Treffpunkt für Emittenten, 
Politiker und Journalisten aus Deutschland und Europa. 
Zu diesem Fachkongress kommen regelmäßig viele Besu-
cher, um Vorträge renommierter Experten zu hören und um 
gemeinsam über aktuelle Finanzmarktthemen und die Lage 
der Zertifikatebranche zu diskutieren. 

DDV-Preis für Wirtschaftsjournalisten
Am Vorabend der Anlegermesse Invest in Stuttgart verleiht 
der DDV alljährlich den DDV-Preis für Wirtschaftsjournalisten. 
Er zeichnet damit hervorragende journalistische Arbeiten aus, 
die inhaltlich fundiert, sprachlich prägnant und gut verständ-
lich über strukturierte Produkte und den Zertifikatemarkt 
berichten oder die in besonderer Weise marktwirtschaftli-
che Grundsätze in der Finanzbranche einfordern. Die Preise 
werden in mehreren Kategorien vergeben. Höhepunkt des 
Abends ist traditionell die Ehrung des Journalisten des Jahres.



Audio- / Video-Center
Hier finden Interessierte 
Interviews und Beiträge zu 
politischen Themen, aktuel-
len Umfragen sowie Fachin-
formationen. 

Pressemitteilungen
Im Zentrum jeder gelungenen Kommunikation stehen 
schlüssige und prägnante Botschaften. Damit sie möglichst 
viele Menschen erreichen und überzeugen, sind Medien als 
Partner unverzichtbar und moderne Kommunikationskanäle 
unerlässlich. Als klassisches Instrument der Pressearbeit 
veröffentlicht der DDV regelmäßig Pressemitteilungen zu 
aktuellen Themen rund um die Zertifikatebranche. aktuellen Themen rund um die Zertifikatebranche. 



Die Derivate-Liga
Die gängigen strukturierten 
Produkte in einer Broschüre 
anschaulich und übersicht-
lich erläutert. 

Derivate Kodex
Die Leitlinien für die Selbst-
regulierung der Zertifikate-
branche in einer Broschüre 
zusammengefasst.

Anlegerschutz konkret
Die Broschüre zum rechtli-
chen Rahmen für Zertifikate 
in Deutschland. 

Discount-Zertifikate
Die Klassiker unter den 
 An lagezertifikaten in einem 
Buch ausführlich erklärt.

Jahresbericht 2012
„Standards schaffen – 
Transparenz verbessern“

Zertifikate-
Sparplanrechner
Der Sparplanrechner als 
CD. Für den Vermögensauf-
bau, die Altersvorsorge und 
die Langfristanlage.

Zertifikate-Schulung
Das dreistufige Lernpro-
gramm rund um Zertifikate 
als CD.

Die Derivate-Liga
DVD der Produktklassifizie-
rung mit Podcasts zu den 
einzelnen Produktkategorien.

Bestell-Center
Kostenlose Informationsmaterialien wie Bücher, Broschüren, 
CDs oder DVDs.



Organisation
Vom Vorstand bis zu den Ausschüssen kümmern sich 
die Verantwortlichen des Verbands um eine Vielzahl von 
konkreten Fragen. Fast jede Woche tagt ein Gremium in der 
DDV-Geschäftsstelle in Frankfurt.  

Weitere Gremien 
 ■ Strategic Board
 ■ Wissenschaftlicher Beirat 
 ■ Beirat für den Derivate 
Kodex

 ■ Ausschuss Regulierung
 ■ Ausschuss Prospektrecht
 ■ Steuerausschuss
 ■ Projektgruppen

v.l.n.r.: Klaus Oppermann (Commerzbank), Dr. Hartmut Knüppel (DDV), 
Jan Krüger (LBBW), Grégoire Toublanc (BNP Paribas), 
Stefan Armbruster (Deutsche Bank)

v.l.n.r.: Dr. Hartmut Knüppel (Geschäftsführender Vorstand), 
Christian Vollmuth (Geschäftsführer), Lars Brandau (Geschäftsführer)

Geschäftsführung

Vorstand



Mitglieder

Fördermitglieder



Geschäftsstelle Frankfurt a.M.
Feldbergstraße 38
60323 Frankfurt a.M.
Tel: +49 (69) 244 33 03 - 60
Fax: +49 (69) 244 33 03 - 99
info@derivateverband.de 

Geschäftsstelle Berlin
Pariser Platz 3
10117 Berlin
Tel: +49 (30) 4000 475 - 15
Fax: +49 (30) 4000 475 - 66
politik@derivateverband.de

Geschäftsstelle Brüssel 
Bastion Tower Level, 20
5 Place du Champ de Mars
1050 Brüssel, Belgien
Tel: +32 (0) 2 550 34 60
eu@derivateverband.de

www.derivateverband.de


