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Finanzprodukten wie Zertifikaten, Aktienan-
leihen und Optionsscheinen, die sich an die 
privaten Anleger richten, nichts, aber auch gar 
nichts zu tun. In der Öffentlichkeit werden Kre-
ditderivate und Zertifikate leider sehr häufig 
verwechselt. Man kann zugespitzt formulieren: 
Die Zertifikate waren nicht die Verursacher, 
sondern die Opfer der Finanzkrise – wie übri-
gens fast alle anderen Finanzprodukte auch.

Kann sich der Verband also 2010 entspannt 
zurücklehnen, wenn die Regulierung an der 
Zertifikatebranche vorüber zu gehen scheint?
Knüppel: Sicher nicht. Die politischen Ent-
scheider in Berlin und Brüssel kümmern sich 
um eine ganze Reihe von Themen, von denen 
die Zertifikatebranche unmittelbar betroffen ist. 
So stehen in den kommenden Jahren der An-
legerschutz und die Produkttransparenz sowie 
die Qualifizierung der Anlage- und Bankberater 
ganz oben auf der politischen Agenda. Manche 
mag es überraschen: Hier ziehen Politik und 
Banken an einem Strang. Anlegerschutz und 
mehr Transparenz und Verständlichkeit der 
Produkte liegen im Eigeninteresse der Zerti-
fikatebranche. Nur wenn die Anleger mit den 
gekauften Produkten zufrieden sind und wenn 

sie sich fair behandelt und gut beraten fühlen, 
werden sie auch künftig Zertifikate kaufen. 
In den Zielen sind wir uns also einig, nur der 
Weg dahin ist teilweise strittig. Während sich 
die einen nur auf Gesetze und Verordnungen 
verlassen, setzt unser Verband konsequent auf 
Selbstregulierung. Wir sind damit schneller, und 
die Ergebnisse sind im Zweifel besser.

Wie sieht diese Selbstregulierung denn kon-
kret aus? 
Knüppel: Stichwort Anlegerschutz: Der Derivate 
Kodex, zu dem sich alle DDV-Mitglieder freiwil-
lig verpflichtet haben, ist ein zusätzlicher Garant 
für den Schutz der Anleger über die zahlreichen 
rechtlichen Vorgaben hinaus. Die Einhaltung 
dieser verbindlichen Verhaltensregeln wird jetzt 
von einem unabhängigen Gremium, einem Bei-
rat mit drei Universitätsprofessoren, überprüft. 

Stichwort Transparenz: Alle unsere Mitglieder 
haben sich auf eine Produktklassifizierung, 
die Derivate Liga, geeinigt. Im Rahmen unserer 
Transparenz-Initiative veröffentlichen wir außer-
dem tagesaktuell die Credit Ratings und Cre-
dit Spreads, die Hinweise auf die Bonität der 
Emittenten geben. Drei anerkannte Institute für 

„ GENERELL GILT DIE REGEL: ANLEGER 
SOLLTEN NUR FINANZPRODUKTE KAUFEN, 
DIE SIE VERSTEHEN.“

 Lars Brandau, Geschäftsführer des DDV
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des DDV jederzeit abrufbar. Schließlich sollte 
der Anleger auf eine ausgewogene Mischung 
seines Depots achten, zu der natürlich auch 
Zertifikate zählen. Ganz generell gilt die Regel: 
Anleger sollten grundsätzlich nur die Finanzpro-
dukte kaufen, die sie verstehen. 

Wie wird sich die Zertifikatebranche im 
kommenden Jahr weiterentwickeln?
Brandau: Die Entwicklung der Zertifikatebranche 
hängt stark vom gesamtwirtschaftlichen Umfeld 
ab. Zwischenzeitlich hat das Marktvolumen die 
100 Milliarden-Marke wieder überschritten, und 
so blicken wir leicht optimistisch nach vorne. Die 
Finanzkrise hat natürlich auch in der Zertifikate-
branche Spuren hinterlassen, aber die Marktteil-
nehmer haben hieraus ihre Lehren gezogen und 
sich jetzt auf ihre Stärken besonnen. Die Bran-
che hat sich in der Vergangenheit immer durch 
ihre Innovationskraft ausgezeichnet. Diese wird 
sie beibehalten, nur dürfte sich der Fokus etwas 
verändern. Mit mehr als 350.000 Produkten wird 
der Markt immer vollständiger, so dass es jetzt 
weniger um völlig neue Produktstrukturen geht, 
als vielmehr um eine Optimierung und Weiterent-
wicklung der technischen und organisatorischen 
Prozesse und Abläufe.

Produkt-Rating bewerten regelmäßig mehr als 
160.000 Zertifikate, und die Anleger können 
diese Bewertungen mit einem Klick auf unse-
rer Webseite abrufen. Hier findet der Anleger 
außer dem viele wichtige Informationen rund um 
Zertifikate. Schließlich sind die Marktstatistiken 
des DDV die einzigen verlässlichen Quellen zur 
Entwicklung der Zertifikatebranche.

Ein anderes Thema. Herr Brandau, was müs-
sen Privatanleger eigentlich beim Kauf von 
Zertifikaten beachten?
Brandau: Zu allererst muss ein Anleger für 
sich klären, welches Anlageziel er verfolgt und 
welche Anlagedauer er anstrebt. Dann sollte er 
sich darüber im Klaren werden, welche Risiken 
er einzugehen bereit ist und welche Renditen 
er realistischer Weise erwarten kann. Denn je 
höher die erwartete Rendite, desto höher ist 
das Risiko. Je nach seiner individuellen Risiko-
neigung und Renditeerwartung kann er maß-
geschneiderte Zertifikate aus dem großen Pro-
duktuniversum auswählen. Die Checkliste des 
DDV, die in Zusammenarbeit mit der Deutschen 
Schutzvereinigung für Wertpapierbesitz erstellt 
wurde, kann ihm darüber hinaus eine wichtige 
Hilfe sein. Diese Checkliste ist auf der Webseite 
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Welche Aufgaben stehen beim Deutschen 
Derivate Verband im neuen Jahr auf der 
Agenda?
Brandau: Wir werden die im vergangenen Jahr 
begonnene Transparenz-Initiative auch 2010 
fortsetzen und die Vielzahl der damit verbunden 
Projekte konsequent weiterführen. Zertifikate 
zeichnen sich zwar schon durch eine sehr hohe 
Transparenz aus, sie sind für die meisten Anle-
ger aber noch stark erklärungsbedürftig. Des-
halb enthält unsere Agenda einen neuen Punkt: 
Wir starten eine Ausbildungsinitiative, wobei die 
Online-Schulung des DDV im Mittelpunkt steht. 
Auf der DDV-Webseite kann dann jeder Anleger 
sein Wissen rund um Zertifikate erweitern. Drei 
Module vermitteln Grundlagen-, Produkt- und 
Spezialwissen, das dann jeweils mit einem Test 
abgeprüft werden kann. So tragen wir auch dazu 
bei, das Leitbild des sachkundigen und mündi-
gen Anlegers mit Leben zu erfüllen.

Knüppel: Für den DDV als politische Interes-
senvertretung bleiben Anlegerschutz und Pro-
dukttransparenz auch weiterhin hoch aktuell. 
Mit Blick auf die zahlreichen Vorhaben der po-
litischen Entscheider auf nationaler und euro-
päischer Ebene wird der DDV hier klar Position 
beziehen. Beim Thema Schaffung kurzer und 
prägnanter Produktinformationen werden Mit-
glieder des DDV eine Vorreiterrolle einnehmen. 
Diese Kurzinformationen, die für jedes einzel-
ne Zertifikat auch eine Risikokennzahl und im 
Optimalfall eine EDV-gestützte dynamische Ri-
sikoklassifizierung enthalten werden, sowie die 
umfassenden Produkt-Ratings unterstreichen, 
dass die Zertifikate sehr viel transparenter 
sind als die meisten anderen Finanzprodukte. 
Das europäische Prospektrecht und auch das 
Steuerrecht sind weitere Baustellen. Sie sehen, 
das Jahr 2010 bleibt für den Verband und seine 
Mitglieder in jedem Fall spannend.

Die Fragen stellte Prof. Dr. Klaus Gourgé.



Wie der DDV arbeitet: Organisation, 
Gremien und Personen 

Vom Vorstand bis zu den Ausschüssen sind die Gremien des Verbands in ganz kon-
kreten Fragestellungen aktiv. Fast jede Woche setzen sich die Verantwortlichen 
in unterschiedlichen Konstellationen zusammen. Ein Blick in den Kalender 2009 
zeigt allein zehn Vorstandssitzungen, darüber hinaus 18 Treffen in den drei Aus-
schüssen sowie neun Arbeitskreissitzungen. Hinzu kommen noch Mitgliederver-
sammlungen, Sitzungen des Wissenschaftlichen Beirats sowie des europäischen 
Dachverbands eusipa. 

p Mitgliederversammlungen
 4. MV am 19. Februar 2009
 5. MV am 5. Oktober 2009

p Vorstandssitzungen
 16. Januar 2009
 16. Februar 2009
 23. März.2009 
 23. April 2009
 08.  Juni 2009
 10.  Juli 2009
 28.  August 2009
 23.  September 2009
 11.  November 2009
 11.  Dezember 2009

p  Strategic Board Sitzung
11. März 2009

p  Wissenschaftlicher Beirat
Konstituierende Sitzung am
14. Dezember 2009  

p  Ausschusssitzungen
Steuerausschuss

 6. Sitzung am 21. Januar 2009
 7. Sitzung am 30. Januar 2009
 8. Sitzung am 7. Juli 2009
 9. Sitzung am 3. August 2009 
 10. Sitzung am 26. November 2009 
 11. Sitzung am 2. Dezember 2009 

  Ausschuss Regulierung
3. Sitzung am 5. Februar 2009

  4. Sitzung am 28. April 2009
5. Sitzung am 9. Juli 2009
Sondersitzung am 10. September 2009
6. Sitzung am 22. September 2009
7. Sitzung am 17. November 2009

  Ausschuss Prospektrecht
4. Sitzung am 5. Februar 2009
5. Sitzung am 28. April 2009
6. Sitzung am 9. Juli 2009
Sondersitzung am 27. August 2009
7. Sitzung am 22. September 2009
8. Sitzung am 17. November 2009

p  Arbeitskreissitzungen
AK Produktklassifizierung
4. Sitzung am 10. März 2009
5. Sitzung am 15. April 2009 

  AK Öffentlichkeitsarbeit
2. Sitzung am 22. Januar 2009

  AK Begrifflichkeiten
1. Sitzung am 9. Juli 2009
2. Sitzung am 27. August 2009
3. Sitzung am 22. September 2009
4. Sitzung am 17. November 2009

  AK Key Information Document
1. Sitzung am 26. August 2009 

 2. Sitzung am 10. September 2009

p  Jour Fixe
1. Jour Fixe am 3. Juni 2009
2. Jour Fixe am 15. September 2009

p  eusipa Meetings
19. März 2009, Wien
20. Oktober 2009, Zürich
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p Vorstand

Stefan Armbruster
ist als Managing Director bei der Deutschen 
Bank AG für den Vertrieb und das Marketing von 
Zertifikaten und Optionsscheinen zuständig.

Jan Krüger 
leitet bei der LBBW den Bereich Equity Sales 
und verantwortet dort den Vertrieb und die Ver-
marktung von strukturierten Retailprodukten 
sowie die Betreuung institutioneller Kunden im 
Aktienderivategeschäft.

Klaus Oppermann
leitet bei der Commerzbank AG im zentralen 
Geschäftsfeld Corporates & Markets den Be-
reich Public Distribution und ist für den öffent-
lichen Vertrieb verbriefter Derivate in Deutsch-
land und Europa zuständig.

Rupertus Rothenhäuser
leitet bei BNP Paribas in Frankfurt am Main 
den Bereich Retail Derivate für Deutschland 
und Österreich. 

Dr. Hartmut Knüppel
ist geschäftsführender Vorstand des Deutschen 
Derivate Verbands. Zuvor war er in verschiede-
nen Funktionen in Politik und Wirtschaft tätig.

p Ausschüsse
  
 Steuerausschuss

 Vorsitzender: 
 Ronny Klopfleisch

 Stellv. Vorsitzender: 
 Thilo Danz

 Koordination: 
 Mathias Kolbeck

 Ausschuss Regulierung

 Vorsitzender: 
 Dr. Dominik Neundörfer

 Stellv. Vorsitzende: 
 Andrea Korte
 Jürgen Wohlfarth

 Ausschuss Prospektrecht

 Vorsitzender: 
 Dr. Klaus Künzel

 Stellv. Vorsitzender: 
 Dr. Dominik Neundörfer

p Arbeitskreise
 AK Produktklassifizierung
 AK Öffentlichkeitsarbeit
 AK Vereinheitlichung von Fachbegriffen 
 AK Key Information Document

Stand: Februar 2010
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p Strategic Board

Klemens Breuer
WestLB AG
Mitglied des Vorstands

Wolfgang Engel 
Société Générale S.A.
Mitglied der Geschäftsleitung

Lars Hille
DZ BANK AG 
Mitglied des Vorstands

Philip Holzer 
Goldman, Sachs & Co. oHG 
Partner

Frank Langer
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA 
Managing Director 

Wolfgang Matis
Deutsche Bank AG 
Head of Global Markets Europe

Michael Reuther
Commerzbank AG
Mitglied des Vorstands

Carola Gräfin von Schmettow
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
Mitglied des Vorstands

Joachim von Schorlemer 
BNP Paribas S.A.
Head of Territory Germany

Patrick Sollinger
Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Managing Director

Hans-Joachim Strüder
Landesbank Baden-Württemberg AG
Mitglied des Vorstands

Roger Studer
Bank Vontobel AG
Head of Investment Banking

Stefan Winter
UBS Deutschland AG
Mitglied des Vorstands

Stand: Februar 2010
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Mitglieder

Stand: Februar 2010
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Fördermitglieder

Stand: Februar 2010
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A
Um mit einer Botschaft möglichst viele Menschen zu erreichen, sind die Medien 
wichtige Partner. Sie sind die großen Multiplikatoren im Markt der Meinungen 
und Informationen. Daher betreibt der DDV sehr aktive Presse- und Öffentlich-
keitsarbeit. Das Resultat: hohe Resonanz für die Themen der Zertifikatebranche 
in den Wirtschaftsredaktionen – und damit auch bei den Lesern.

a Artikel, Analysen, Interviews, Kommen-
tare … mit mehr als 500 Beiträgen waren die 
Themen des Deutschen Derivate Verbands 
2009 in den Medien äußerst präsent. Gewiss, 
erfolgreiche Pressearbeit lässt sich nur sehr 
bedingt an der reinen Quantität der Berichter-
stattung ablesen; doch dass sich die Zahl der 
Veröffentlichungen gegenüber dem Vorjahr na-
hezu verdoppelt hat, kommt nicht von ungefähr. 
Erste Bedingung für hohe Medienresonanz ist 
es, relevante und aktuelle Inhalte zu produzie-
ren, die echten Nutzwert für die Leser haben.

Der zweite, genauso wichtige Punkt ist dann, die 
Thematik im Tagesgeschäft der Journalisten zu 
verankern. Es ist ja keineswegs so, dass jeder 
Wirtschaftsredakteur tagtäglich auf dem Weg 

ins Büro denkt: Was schreibe ich denn heute 

A
ins Büro denkt: Was schreibe ich denn heute 

Aüber Zertifikate? Erst durch den kontinuierlichen Aüber Zertifikate? Erst durch den kontinuierlichen AKontakt, kombiniert mit immer wieder neuen AKontakt, kombiniert mit immer wieder neuen AFakten, verstetigt sich das Interesse der Medi-AFakten, verstetigt sich das Interesse der Medi-Aen. Im Idealfall wird das Thema Zertifikate so zu Aen. Im Idealfall wird das Thema Zertifikate so zu Aeiner regelmäßig wiederkehrenden Rubrik. Aeiner regelmäßig wiederkehrenden Rubrik. ADie jährlichen Highlights in der Öffentlichkeitsar-ADie jährlichen Highlights in der Öffentlichkeitsar-Abeit des Verbands sind ganz sicher der Deutsche Abeit des Verbands sind ganz sicher der Deutsche ADerivate Tag und der Journalistenpreis. Hier ist ADerivate Tag und der Journalistenpreis. Hier ist Adie mediale Aufmerksamkeit naturgemäß am Adie mediale Aufmerksamkeit naturgemäß am Ahöchsten. Aber auch für die Zeit zwischen die-Ahöchsten. Aber auch für die Zeit zwischen die-Asen beiden Groß-Events gibt es immer wieder Asen beiden Groß-Events gibt es immer wieder AVeranstaltungen wie Roundtable-Gespräche mit AVeranstaltungen wie Roundtable-Gespräche mit AJournalisten, Auftritte von DDV-Vorstand und AJournalisten, Auftritte von DDV-Vorstand und AGeschäftsführung in Fernseh- und Rundfunksen-AGeschäftsführung in Fernseh- und Rundfunksen-Adungen oder persönliche Redaktionsbesuche.Adungen oder persönliche Redaktionsbesuche.A
Von A wie Anlegerschutz 
bis Z wie Zertifikate 
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A ZEin weiteres Zeichen, dass die Öffentlichkeits-ZEin weiteres Zeichen, dass die Öffentlichkeits-Zarbeit des Verbands Früchte trägt: Immer mehr Zarbeit des Verbands Früchte trägt: Immer mehr ZJournalisten greifen Zertifikatethemen von sich ZJournalisten greifen Zertifikatethemen von sich Zaus auf und nutzen für ihre Recherchen das Zaus auf und nutzen für ihre Recherchen das Zumfassende Informationsangebot des DDV im Zumfassende Informationsangebot des DDV im ZInternet (www.derivateverband.de). Geschäfts-ZInternet (www.derivateverband.de). Geschäfts-Zführer Lars Brandau: „Vieles auf unserer Web-Zführer Lars Brandau: „Vieles auf unserer Web-Zseite ist für Anleger und Journalisten gleicher-Zseite ist für Anleger und Journalisten gleicher-Zmaßen interessant. Aber da Privatanleger viel Zmaßen interessant. Aber da Privatanleger viel Zhäufiger Zeitung lesen als im Internet gezielt Zhäufiger Zeitung lesen als im Internet gezielt Znach unseren Seiten zu suchen, multiplizieren Znach unseren Seiten zu suchen, multiplizieren Zsich unsere Themen über die größere Reichwei-Zsich unsere Themen über die größere Reichwei-Zte der Printmedien erheblich.“ Mehr zum Inter-Zte der Printmedien erheblich.“ Mehr zum Inter-Znetangebot des DDV finden Sie auf den Seiten Znetangebot des DDV finden Sie auf den Seiten Z12 bis15. ZAngebot schafft Nachfrage: Immer mehr Journalisten 
greifen die Themenangebote des DDV auf, um über die 
Zertifikatebranche zu berichten. A Z41Jahresbericht 2009 | Deutscher Derivate Verband
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„ Ein gutes Zertifikat muss für den Kunden 
verständlich sein und ihm eine ordentliche 
Rendite bringen.“ 

 Hermann-Josef Tenhagen, Chefredakteur Finanztest

„ Ich halte nichts davon, Verbriefungen grundsätz-
lich ins Reich des Bösen zu transportieren.“ 

 Steffen Kampeter, Parlamentarischer Staatssekretär beim Bundesminister der Finanzen

Experten-Statements 
zum Zertifikatemarkt 

„ Zertifikate sind eine interessante Anlagemög-
lichkeit, da sie dabei helfen können, das Chance-
Risiko-Profil eines Portfolios anlegerspezifisch zu 
optimieren.“

 Prof. Dr. Rudi Zagst, HVB-Stiftungsinstitut für Finanzmathematik
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„ Zertifikate sind ein Bestandteil der Altersvorsorge.
Mit ihnen kann man das individuelle Risikoprofil 
sehr viel besser abbilden als mit jedem anderen 
Finanzinstrument.“

 Prof. Dr. Dr. h.c. Bert Rürup, Universitätsprofessor für Volkswirtschaftslehre

„ Ich vergleiche den Zertifikatemarkt mit einem 
Werkzeugkasten: Da sind ganz unterschied-
liche Tools und Teile drin, für ganz unterschied-
liche Aufgaben. Die Werkzeuge mögen noch so 
wichtig und funktionstüchtig sein – sie nutzen 
aber nur dem, der damit umzugehen versteht!“

 Hermann Kutzer, Wirtschaftsjournalist

„ Zertifikate bieten Anlegern die Möglichkeit, 
entsprechend ihrer persönlichen Risiko-
neigung zu investieren; von konservativ bis 
spekulativ. Darum setzen wir diese Produkte 
auch in unserer Vermögensverwaltung ein.“

 Rolf Kazmaier, SVA Vermögensverwaltung
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