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Sind Zertifikate intransparent?

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

Fakten 

In der Finanzwissenschaft lassen sich bei Finanzprodukten sechs Formen von Transparenz unterscheiden: 
Transparenz der Basiswerte, Szenariotransparenz, Risikotransparenz, Kostentransparenz, Liquiditätstrans-
parenz und Werttransparenz. Dabei sind 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 
wiederverkaufen? 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 

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 Finanzpro-
dukts 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 Währun-
gen sein. Jeder Zertifikate-Anleger kennt den Basiswert seines Zertifikats, denn es ist das wichtigste 
Ausstattungsmerkmal.

Wenn die Wertentwicklung eines Produkts für verschiedene Entwicklungen und Szenarien der jeweiligen 
Basiswerte schon vor dem Kauf des entsprechenden Produkts gezeigt wird, spricht man von Szenario-
transparenz. Bei Zertifikaten weiß der Anleger von vornherein, was er je nach Entwicklung des Basis-
werts als Auszahlung erhält. In den Basisinformationsblättern werden die Renditechancen und potenziel-
len Risiken der Produkte transparent dargestellt.

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



Die Derivate-Liga: Produktklassifi zierung des
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ANLAGEPRODUKTE HEBELPRODUKTE

DERIVATIVE WERTPAPIERE

Kapitalschutz-Zertifi kate
Bei Kapitalschutz-Zertifi katen sichert der Emit-
tent dem Anleger eine Rückzahlung bei Fällig-
keit in Höhe des Nennwertes zu. Darüber 
hinaus besteht die Chance auf eine attraktive 
Rendite abhängig von der Entwicklung eines 
oder mehrerer Basiswerte.

Strukturierte Anleihen
Strukturierte Anleihen sind verzinsliche Wert-
papiere, die sich durch unterschiedliche Zu-
satzbedingungen auszeichnen. Die Höhe des 
Zinsbetrages kann dabei von der Wertentwick-
lung des zugrundeliegenden Basiswertes ab-
hängen. Bei Endfälligkeit bieten die Anleihen 
100 % igen Kapitalschutz.

Discount-Zertifi kate
Discount-Zertifi kate gewähren einen Abschlag 
(Discount) auf den aktuellen Kurs des Basis-
wertes. Durch diesen „Rabatt“ werden mögliche 
Kursverluste des Basiswertes abgefedert. Im 
Gegenzug ist die Teilhabe an einem Kursanstieg 
durch den sogenannten Cap begrenzt, und der 
Anleger verzichtet auf eine mögliche Dividende.

Bonitätsabhängige
Schuldverschreibungen
Mit bonitätsabhängigen Schuldverschreibungen haben An-
leger die Möglichkeit, in die Kreditwürdigkeit (Bonität) eines 
Schuldners zu investieren. Zins- und Rückzahlung erfolgen 
in Abhängigkeit der Kreditwürdigkeit des Schuldners. So-
fern bei dem Schuldner kein Kreditereignis eintritt, erhält 
der Anleger die Zinszahlungen und bei Fälligkeit den 
Nennwert ausgezahlt. Tritt hingegen ein Kreditereignis 
ein, kommt es zu einer vorzeitigen Rückzahlung. In die-
sem Fall entfällt die laufende Zinszahlung und die Rück-
zahlung erfolgt zu einem Betrag, der deutlich unter dem 
Nennwert liegen kann.

Bonus-Zertifi kate
Bonus-Zertifi kate zahlen bei Endfälligkeit einen 
Bonusbetrag, sofern der Basiswert die festge-
setzte Barriere im entsprechenden Beobach-
tungszeitraum nicht erreicht oder durchbrochen 
hat. Der Anleger erhält keine möglichen Divi-
dendenzahlungen.

Outperformance- / 
Sprint-Zertifi kate
Bei Outperformance-Zertifi katen nimmt der Anleger 
oberhalb des Basispreises überproportional an Kurs-
gewinnen des Basiswertes teil. Sprint-Zertifi kate bieten 
dem Anleger die Möglichkeit, oberhalb des Basis-
preises in einer bestimmten Bandbreite überproportio-
nal von einem Anstieg des Basiswertes zu profi tieren. 
Der maximal mögliche Gewinn ist hier jedoch durch 
den Cap begrenzt. Bei beiden Produkttypen partizi-
piert der Anleger unterhalb des Basispreises lediglich 
1:1 an Kursverlusten. Ein möglicher Dividendenan-
spruch entfällt.

Aktienanleihen
Bei Aktienanleihen kommt unabhängig von der 
Wertentwicklung des Basiswertes ein Zins-
betrag zur Auszahlung. Art und Höhe der Rück-
zahlung bei Endfälligkeit hängen davon ab, ob 
der Basiswert am Bewertungstag auf, über oder 
unter dem Basispreis liegt. Erreicht der Basis-
wert mindestens den Basispreis, erhält der An-
leger den Nennwert zurück. Bei einem unter 
dem Basispreis liegenden Basiswert erhält der 
Anleger je nach Ausstattung entweder den Wert 
des Basiswertes oder diesen direkt geliefert.

Express-Zertifi kate
Bei Express-Zertifi katen wird die Wertentwicklung des Ba-
siswertes gegenüber dessen Startkurs in bestimmten Zeit-
intervallen (z. B. jährlich) überprüft. Liegt dabei der aktuelle 
Kurs über dem Startkurs, erhält der Anleger den Nennwert 
des Zertifi kats und einen festgelegten Zusatzbetrag vorzeitig 
zurück. Ist das nicht der Fall, wiederholt sich dieser Prozess 
in der nächsten Periode unter Zugrundelegung des dop-
pelten Zusatzbetrages usw.. Bei Kursverlusten greift i. d. R. 
ein Sicherheitspuffer, der Kursrückschläge bis zu einem 
vorher festgelegten Wert auffängt. Erst bei Kursrück-
gängen darüber hinaus entstehen Verluste wie bei einem 
Direkt investment in den zugrunde liegenden Basiswert.

Index- / Partizipations-
Zertifi kate
Index-/Partizipations-Zertifi kate bieten die Mög-
lichkeit, an der Kursentwicklung eines Basis-
wertes zu partizipieren. Mit nur einem Zertifi kat 
kann der Anleger so in eine Anlageklasse, 
Branche oder Region investieren und damit 
sein Depot optimieren und diversifi zieren.

Faktor-Zertifi kate
Faktor-Zertifi kate bieten die Möglichkeit, sowohl 
an Kursanstiegen (Long) als auch an Kursrück-
gängen (Short) eines Basiswertes überpropor-
tional zu partizipieren. Sie haben eine unbe-
grenzte Laufzeit und beziehen sich jeweils auf 
einen Strategie-Index. Dieser gibt auf täglicher 
Basis die prozentuale Veränderung des Basis-
wertes mit einem konstanten Faktor wieder. 
Die Höhe des Faktors defi niert, mit welchem 
Hebel der Strategie-Index diese tägliche Kurs-
veränderung nachvollzieht.

Optionsscheine
Optionsscheine ermöglichen die gehebelte 
Partizipation an steigenden (Call) und fallenden 
(Put) Kursen eines Basiswertes. Dabei wird der 
Preis nicht nur von der Bewegung des Basis-
wertes, sondern auch von anderen Faktoren 
wie z. B. der Volatilität oder der (Rest-)Laufzeit 
beeinfl usst. Liegt der Kurs des Basiswertes bei 
Fälligkeit unterhalb (Call) oder oberhalb (Put) 
des Basispreises, kommt es zum Totalverlust 
des eingesetzten Kapitals.

Knock-Out Produkte
Wie Optionsscheine ermöglichen auch Knock-
Out Produkte dem Anleger die überpropor-
tionale Partizipation an steigenden (Call) und 
fallenden (Put) Kursen eines Basiswertes. Knock-
Out Produkte vollziehen die Bewegung des Basis-
wertes 1:1 nach. Dabei ist der Volatilitätseinfl uss 
weitgehend eliminiert. Bei einer Verletzung der 
Knock-Out Barriere kommt es i. d. R. zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals.
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Wenn sämtliche Risiken des Finanzprodukts beschrieben, ihre Größen und die entsprechenden Berech-
nungsverfahren verfügbar sind, liegt Risikotransparenz vor. Dabei sind das Bonitäts- und das Marktrisiko 
zu unterscheiden.

Zertifikate sind Inhaberschuldverschreibungen und unterliegen damit wie Anleihen einem Bonitätsrisiko. 
Die Zertifikate-Emittenten lassen ihre Bonität, also ihre Kreditwürdigkeit, regelmäßig von Ratingagenturen 
bewerten. Auch Credit Default Swaps (CDS) helfen dem Anleger, die Bonität des jeweiligen Zertifikate-
Emittenten richtig einzuschätzen. Je niedriger der Wert, umso höher die Bonität. Der DDV veröffent-
licht unter www.derivateverband.de börsentäglich Informationen zu den aktuellen CDS der wichtigsten 
Emittenten.

Bei fast allen Zertifikaten kann der Anleger das jeweilige Marktrisiko leicht einschätzen. Der Gesamt-
risiko-Indikator des Basisinformationsblattes stuft alle Anlagezertifikate und Hebelprodukte in eine von 
sieben Risikoklassen ein, die von sicherheitsorientiert bis spekulativ reichen. In die Berechnung des 
Gesamtrisiko-Indikators fließt neben dem Marktrisiko auch das Kreditrisiko ein. 

Das Kriterium der Kostentransparenz ist erfüllt, wenn die einzelnen Kostenkomponenten eindeutig 
benannt und die Kostenhöhen publiziert sind. In den gesetzlich vorgeschriebenen Basisinformationsblät-
tern bzw. Produktinformationsblättern weisen die Emittenten für Zertifikate die Produktkosten aus. Sie 
umfassen gemäß der europäischen Finanzmarktrichtlinie die Einstiegskosten, die fortlaufenden Kosten 
und die Ausstiegskosten. Die Produktkosten enthalten unter anderem die beim Emittenten entstehen-
den operativen Kosten für Strukturierung, Market Making und Abwicklung des jeweiligen strukturierten 
Wertpapiers und beinhalten auch den erwarteten Gewinn für den Emittenten.

Bewertungstransparenz besteht, wenn der Wert des Finanzprodukts jederzeit bekannt ist. Die An- und 
Verkaufspreise von Zertifikaten werden von den Börsen in Stuttgart und Frankfurt im Sekundentakt 
aktualisiert und veröffentlicht. Auch im außerbörslichen Handel stellen die Emittenten für die Produkte 
fortlaufend Kauf- und Verkaufskurse, zu denen ein Handel möglich ist.

Liquiditätstransparenz ist gegeben, wenn Möglichkeit, Schnelligkeit und Kosten von Kauf und Verkauf 
eines Finanzprodukts beschrieben und beziffert werden.

für die Produkte fortlaufend Kauf- und Verkaufskurse, zu denen ein Handel möglich ist. Die Anleger 
erhalten die wesentlichen Informationen zu diesen sechs Transparenzkriterien auf den Webseiten der 
Zertifikate-Emittenten und Börsen sowie auf vielen Finanzportalen. 

Markttransparenz

Neben der Transparenz der Finanzprodukte ist für den Anleger auch die Transparenz des jeweiligen 
Marktes von Bedeutung. Hier hat der DDV gemeinsam mit seinen Mitgliedern und Fördermitgliedern 
wichtige Standards gesetzt. 

Produktklassifizierung: Eine wesentliche Vor-
aussetzung für Transparenz ist die Produktklas-
sifizierung des DDV, an der sich alle deutschen 
Emittenten orientieren. Sie gibt dem großen 
Produktuniversum der Anlagezertifikate und 
Hebelprodukte eine Struktur. Diese sogenannte 
Derivate-Liga, vergleicht dabei die wichtigsten 
Produktkategorien mit den elf Spielpositionen 
einer Fußballmannschaft. Im Wesentlichen un-
terscheiden sich die Produkttypen in Funktions-
weise und Risikogehalt.



Mai I 2018  ■ Das Gesamtvolumen des deutschen 
Zertifikatemarkts ist im Mai auf 
71,4 Mrd. Euro gestiegen.

 ■ Strukturierte Anleihen legten mit 
1,1 Prozent überdurchschnittlich 
zu und kamen auf ein Volumen von 
17,7 Mrd. Euro. 

 ■ Das Marktvolumen von Hebel­
produkten erhöhte sich um 1,8 Pro­
zent auf 2,1 Mrd. Euro. 

 ■ Hebelprodukte mit Aktien als Basis­
wert verzeichneten einen Zuwachs 
von 7,3 Prozent. Das in sie investier­
te Volumen stieg auf 1,3 Mrd. Euro.

Marktvolumen
von strukturierten Wertpapieren
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Zertifikatemarkt weiter positiv
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Veränderung des Marktvolumens nach Basiswerten zum Vormonat

Aktien 33,3

Aktien 64,3%

Indizes 29,4%

Rohstoffe 0,9%

Rohstoffe 7,1%
Währungen 2,5% Zinsen 1,3%

Zinsen 35,1%

Fonds 1,1%

Anlageprodukte nach Basiswerten Marktvolumen zum 31.05.2018 Hebelprodukte nach Basiswerten Marktvolumen zum 31.05.2018

Indizes 24,8%

Marktvolumen nach Basiswerten zum 31.05.2018

Basiswert Marktvolumen Marktvolumen  
preisbereinigt*

Zahl der Produkte

T€  % T€  % #  %
Anlageprodukte
■ Indizes 18.699.059 29,4% 18.740.994 29,3% 109.910 22,3%
■ Aktien 21.211.788 33,3% 21.470.854 33,6% 375.019 76,0%
■ Rohstoffe 587.881 0,9% 567.317 0,9% 2.304 0,5%
■ Währungen 82.596 0,1% 97.343 0,2% 19 0,0%
■ Zinsen 22.361.721 35,1% 22.340.060 35,0% 5.806 1,2%
■ Fonds 687.464 1,1% 687.200 1,1% 231 0,0%

63.630.508 96,9% 63.903.768 97,0% 493.289 32,0%
Hebelprodukte
■ Indizes 512.818 24,8% 533.784 26,6% 237.802 22,6%
■ Aktien 1.328.661 64,3% 1.243.432 62,0% 697.719 66,4%
■ Rohstoffe 147.483 7,1% 145.681 7,3% 51.285 4,9%
■ Währungen 51.072 2,5% 50.801 2,5% 56.171 5,3%
■ Zinsen 26.636 1,3% 33.414 1,7% 7.071 0,7%
■ Fonds 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

2.066.670 3,1% 2.007.112 3,0% 1.050.048 68,0%
Gesamt 65.697.178 100,0% 65.910.880 100,0% 1.543.337 100,0%

Basiswert Veränderung  
zum Vormonat

Veränderung  
preisbereinigt

Preiseffekt

T€  % T€  % %
Anlageprodukte
■ Indizes ­100.553 ­0,5% ­58.617 ­0,3% ­0,2%
■ Aktien 73.764 0,3% 332.831 1,6% ­1,2%
■ Rohstoffe ­7.788 ­1,3% ­28.352 ­4,8% 3,5%
■ Währungen ­13.583 ­14,1% 1.164 1,2% ­15,3%
■ Zinsen 214.505 1,0% 192.843 0,9% 0,1%
■ Fonds 6.866 1,0% 6.603 1,0% 0,0%

173.211 0,3% 446.471 0,7% ­0,4%
Hebelprodukte
■ Indizes ­48.283 ­8,6% ­27.317 ­4,9% ­3,7%
■ Aktien 90.575 7,3% 5.346 0,4% 6,9%
■ Rohstoffe 4.080 2,8% 2.277 1,6% 1,3%
■ Währungen ­657 ­1,3% ­927 ­1,8% 0,5%
■ Zinsen ­9.649 ­26,6% ­2.871 ­7,9% ­18,7%
■ Fonds 0 n. a. 0 n. a. n. a.

36.067 1,8% ­23.491 ­1,2% 2,9%
Gesamt 209.278 0,3% 422.980 0,6% ­0,3%

*Marktvolumen preisbereinigt = ausstehende Stückzahl vom 31.05.2018 x Preis vom 30.04.2018
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Optionsscheine 41,3%Knock­Out Produkte 42,1%

Faktor­Zertifikate 16,6%

Anlageprodukte nach Produktkategorien
Marktvolumen zum 31.05.2018

Hebelprodukte nach Produktkategorien
Marktvolumen zum 31.05.2018

Strukturierte Anleihen  
27,8%

Kapitalschutz­Zertifikate 9,0%

Outperformance­ und Sprint­Zertifikate 0,1%

Bonus­Zertifikate 3,9%

Express­Zertifikate 22,5%

Discount­Zertifikate 7,8%

Aktienanleihen 15,4% Bonitätsabhängige  
Schuldverschreibungen 7,0%

Index­/Partizipations­Zertifikate 4,6%

weitere Anlageprodukte 
ohne Kapitalschutz 1,8%

Marktvolumen nach Produktkategorien zum 31.05.2018

Veränderung des Marktvolumens nach Produktkategorien zum Vormonat 

Produktkategorie Marktvolumen Marktvolumen  
preisbereinigt

Zahl der Produkte

T€ in % T€ in % # in %
■ Kapitalschutz­Zertifikate 5.750.393 9,0% 5.752.748 9,0% 1.577 0,3%
■ Strukturierte Anleihen 17.682.373 27,8% 17.649.720 27,6% 3.378 0,7%
■ Bonitätsabhängige Schuldverschreibungen 4.458.952 7,0% 4.471.498 7,0% 2.367 0,5%
■ Aktienanleihen 9.830.471 15,4% 9.918.263 15,5% 130.515 26,5%
■ Discount­Zertifikate 4.974.476 7,8% 4.978.505 7,8% 152.151 30,8%
■ Express­Zertifikate 14.329.990 22,5% 14.558.984 22,8% 12.187 2,5%
■ Bonus­Zertifikate 2.457.750 3,9% 2.473.622 3,9% 187.649 38,0%
■ Index­ / Partizipations­Zertifikate 2.935.767 4,6% 2.884.945 4,5% 1.366 0,3%
■ Outperformance­ / Sprint­Zertifikate 63.782 0,1% 64.662 0,1% 1.145 0,2%
■ Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 1.146.554 1,8% 1.150.820 1,8% 954 0,2%

Anlageprodukte gesamt 63.630.508 96,9% 63.903.768 97,0% 493.289 32,0%
■ Optionsscheine 852.830 41,3% 812.789 40,5% 563.917 53,7%
■ Faktor­Zertifikate 342.986 16,6% 351.077 17,5% 7.079 0,7%
■ Knock­Out Produkte 870.854 42,1% 843.246 42,0% 479.052 45,6%

Hebelprodukte gesamt 2.066.670 3,1% 2.007.112 3,0% 1.050.048 68,0%
Gesamt 65.697.178 100,0% 65.910.880 100,0% 1.543.337 100,0%

Produktkategorie Veränderung Veränderung  
preisbereinigt

Preiseffekt

T€ in % T€ in % in %
■ Kapitalschutz­Zertifikate ­150.947 ­2,6% ­148.593 ­2,5% 0,0%
■ Strukturierte Anleihen 187.410 1,1% 154.757 0,9% 0,2%
■ Bonitätsabhängige Schuldverschreibungen 24.524 0,6% 37.071 0,8% ­0,3%
■ Aktienanleihen ­21.161 ­0,2% 66.630 0,7% ­0,9%
■ Discount­Zertifikate 42.826 0,9% 46.856 1,0% ­0,1%
■ Express­Zertifikate 51.285 0,4% 280.278 2,0% ­1,6%
■ Bonus­Zertifikate 33.534 1,4% 49.406 2,0% ­0,7%
■ Index­ / Partizipations­Zertifikate 19.009 0,7% ­31.813 ­1,1% 1,7%
■ Outperformance­ / Sprint­Zertifikate ­1.970 ­3,0% ­1.090 ­1,7% ­1,3%
■ Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz ­11.298 ­1,0% ­7.031 ­0,6% ­0,4%

Anlageprodukte gesamt 173.211 0,3% 446.471 0,7% ­0,4%
■ Optionsscheine 55.180 6,9% 15.139 1,9% 5,0%
■ Faktor­Zertifikate 8.098 2,4% 16.189 4,8% ­2,4%
■ Knock­Out Produkte ­27.211 ­3,0% ­54.820 ­6,1% 3,1%

Hebelprodukte gesamt 36.067 1,8% ­23.491 ­1,2% 2,9%
Gesamt 209.278 0,3% 422.980 0,6% ­0,3%
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Juni I 2018  ■ Die Börsen in Stuttgart und Frank­
furt setzten im Juni mit Anlage­
zertifikaten und Hebelprodukten  
3,3 Mrd. Euro um.

 ■ Anleger hatten Ende Juni die Wahl 
zwischen insgesamt 497.311 Anlage­
zertifikaten und 1.112.122 Hebel­
produkten.

 ■ Der Umsatz bei Bonus­Zertifikaten 
stieg überdurchschnittlich um 14,1 
Prozent auf 583,2 Mio. Euro.

 ■ Anlageprodukte mit Indizes als  
Basiswert konnten ihren Marktanteil 
auf 51,0 Prozent ausbauen. 

Börsenumsätze
von strukturierten Wertpapieren

mit Kapitalschutz (100 %) ohne Kapitalschutz (< 100 %) ohne Knock-Out mit Knock-Out

Kapitalschutz-Zertifikate

Strukturierte Anleihen

Bonitätsabhängige 
Schuldverschreibungen

Aktienanleihen

Discount-Zertifikate Bonus-Zertifikate Outperformance- /  
Sprint-Zertifikate

Express-Zertifikate Index-/Partizipations-Zertifikate Optionsscheine

Faktor-Zertifikate

Knock-Out Produkte
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Weiter steigende Umsätze am Zertifikatemarkt
Deutliches Plus bei Bonus­Zertifikaten und Aktienanleihen
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Umsatzvolumen nach Börsenplätzen Juni 2018

Zahl der Kundenorders nach Börsenplätzen Juni 2018

 Börse Stuttgart Börse Frankfurt Gesamt

Umsatz in T€ Anteil Umsatz in T€ Anteil Umsatz in T€ Anteil

Anlageprodukte mit Kapitalschutz 11.380 0,5% 10.348 0,9% 21.728 0,7%

Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 1.047.192 47,3% 485.348 43,8% 1.532.540 46,1%

Anlageprodukte gesamt 1.058.572 47,8% 495.696 44,7% 1.554.267 46,8%

Hebelprodukte mit Knock­Out 624.794 28,2% 379.452 34,2% 1.004.247 30,2%

Hebelprodukte ohne Knock­Out 530.064 23,9% 233.316 21,0% 763.381 23,0%

Hebelprodukte gesamt 1.154.859 52,2% 612.769 55,3% 1.767.628 53,2%

Gesamt 2.213.430 100,0% 1.108.465 100,0% 3.321.895 100,0%

 Börse Stuttgart Börse Frankfurt Gesamt

Zahl Anteil Zahl Anteil Zahl Anteil

Anlageprodukte mit Kapitalschutz 653 0,2% 495 0,2% 1.148 0,2%

Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 35.406 12,6% 15.796 7,9% 51.202 10,6%

Anlageprodukte gesamt 36.059 12,8% 16.291 8,1% 52.350 10,9%

Hebelprodukte mit Knock­Out 134.702 48,0% 119.428 59,6% 254.130 52,8%

Hebelprodukte ohne Knock­Out 109.983 39,2% 64.606 32,3% 174.589 36,3%

Hebelprodukte gesamt 244.685 87,2% 184.034 91,9% 428.719 89,1%

Gesamt 280.744 100,0% 200.325 100,0% 481.069 100,0%

Umsatzvolumen nach Börsenplätzen in Prozent

Zahl der Kundenorders nach Börsenplätzen in Prozent

Börse Stuttgart 
66,6%

Börse Stuttgart 
58,4%

Börse Frankfurt 
33,4%

Börse Frankfurt 
41,6%
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Jahresübersicht Börsenumsätze Juni 2018

Monat Gesamt Börse Stuttgart Börse Frankfurt

in T€
Zahl der 

Orders in T€
Zahl der 

Orders in T€
Zahl der 

Orders

Juni 2017 3.421.454 453.382 2.196.531 243.120 1.224.923 210.262

Juli 2017 2.911.359 424.463 1.852.962 232.910 1.058.398 191.553

August 2017 3.361.404 485.230 2.085.003 264.830 1.276.401 220.400

September 2017 2.806.304 420.047 1.786.501 222.331 1.019.803 197.716

Oktober 2017 3.013.092 444.144 1.936.767 239.074 1.076.324 205.070

November 2017 3.810.208 578.559 2.476.476 314.925 1.333.731 263.634

Dezember 2017 3.178.408 443.457 2.083.628 247.558 1.094.780 195.899

Januar 2018 3.925.542 576.336 2.623.866 319.033 1.301.677 257.303

Februar 2018 3.978.912 606.726 2.519.290 330.209 1.459.622 276.517

März 2018 3.529.187 579.196 2.337.247 331.649 1.191.940 247.547

April 2018 2.699.781 419.262 1.739.813 242.480 959.967 176.782

Mai 2018 3.182.457 435.195 2.103.841 253.752 1.078.616 181.443

Juni 2018 3.321.895 481.069 2.213.430 280.744 1.108.465 200.325

Volumen ausgeführte Kundenorders Börse Frankfurt 

Volumen ausgeführte Kundenorders Börse Stuttgart

Volumen ausgeführte Kundenorders Börse Frankfurt Vorjahr

Volumen ausgeführte Kundenorders Börse Stuttgart Vorjahr
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März I 2018  ■ Das Spitzen-Trio der Emittenten aus 
DZ BANK, DekaBank und LBBW kam 
Ende März zusammen auf einen 
Marktanteil von 46,4 Prozent. 

 ■ Die Helaba legte in der Kategorie 
der Strukturierten Anleihen zu. Ihr 
Marktanteil als Erstplatzierte belief 
sich auf 37,1 Prozent.

 ■ In der Kategorie der Bonus-Zerti-
f ikate kam es erneut zu einem  
Führungswechsel. Die DZ BANK 
schob sich mit einem Marktanteil 
von 17,2 Prozent an die Spitze.

 ■ In der Kategorie der Hebelprodukte 
kamen die Commerzbank und die 
Deutsche Bank zusammen auf einen 
Anteil von 41,0 Prozent. Das ent-
sprach einem Rückgang gegenüber 
dem Vorquartal um 1,0 Prozent-
punkte. 

Marktanteile
von strukturierten Wertpapieren
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Kapitalschutz-Zertifikate
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ DZ BANK 2.795.776.208 48,47% 2.890.249.516 49,55% ­94.473.308 ­1,07%
■ HypoVereinsbank 1.281.104.123 22,21% 1.172.443.937 20,10% 108.660.186 2,11%
■ Deutsche Bank 734.801.132 12,74% 759.195.342 13,01% ­24.394.210 ­0,27%
■ LBBW 241.421.045 4,19% 266.431.398 4,57% ­25.010.353 ­0,38%
■ Deka Bank 214.687.461 3,72% 219.147.814 3,76% ­4.460.353 ­0,03%
■ Commerzbank 164.353.243 2,85% 165.410.336 2,84% ­1.057.093 0,01%
■ Helaba 96.932.117 1,68% 109.592.818 1,88% ­12.660.701 ­0,20%
■ BayernLB 85.520.144 1,48% 89.392.131 1,53% ­3.871.987 ­0,05%
■ Société Générale 81.913.213 1,42% 88.355.941 1,51% ­6.442.728 ­0,09%
■ Goldman Sachs 37.382.901 0,65% 34.319.174 0,59% 3.063.727 0,06%
■ BNP Paribas 29.157.250 0,51% 34.135.072 0,59% ­4.977.822 ­0,08%
■ UBS 4.596.480 0,08% 4.906.368 0,08% ­309.887 0,00%

Strukturierte Anleihen
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ Helaba 6.368.939.963 37,11% 6.101.282.148 35,60% 267.657.816 1,51%
■ Deka Bank 3.524.651.180 20,54% 3.120.043.729 18,20% 404.607.451 2,33%
■ BayernLB 2.392.901.046 13,94% 2.344.452.918 13,68% 48.448.128 0,26%
■ Deutsche Bank 1.385.853.101 8,07% 1.416.815.298 8,27% ­30.962.198 ­0,19%
■ HypoVereinsbank 1.372.268.970 8,00% 2.109.094.482 12,31% ­736.825.511 ­4,31%
■ LBBW 1.096.214.122 6,39% 999.321.947 5,83% 96.892.175 0,56%
■ Commerzbank 476.341.156 2,78% 481.712.297 2,81% ­5.371.141 ­0,04%
■ DZ BANK 310.674.794 1,81% 308.984.684 1,80% 1.690.111 0,01%
■ Société Générale 151.324.031 0,88% 152.552.889 0,89% ­1.228.858 ­0,01%
■ BNP Paribas 79.969.733 0,47% 101.295.587 0,59% ­21.325.854 ­0,13%
■ Goldman Sachs 3.905.709 0,02% 4.363.229 0,03% ­457.519 0,00%

Bonitätsabhängige Schuldverschreibungen
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ LBBW 2.350.793.709 47,63% 2.368.889.504 47,46% ­18.095.795 0,17%
■ Deka Bank 1.785.908.208 36,18% 1.834.894.435 36,76% ­48.986.227 ­0,57%
■ HypoVereinsbank 388.556.644 7,87% 434.489.922 8,70% ­45.933.278 ­0,83%
■ BNP Paribas 169.471.269 3,43% 170.235.433 3,41% ­764.163 0,02%
■ DZ BANK 165.204.536 3,35% 99.985.091 2,00% 65.219.445 1,34%
■ Société Générale 36.871.861 0,75% 40.637.799 0,81% ­3.765.937 ­0,07%
■ Helaba 33.846.377 0,69% 34.218.210 0,69% ­371.833 0,00%
■ Vontobel 4.851.285 0,10% 8.371.517 0,17% ­3.520.232 ­0,07%

Aktienanleihen
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ Deka Bank 2.044.234.365 21,44% 2.119.798.904 22,35% ­75.564.539 ­0,91%
■ LBBW 1.418.708.983 14,88% 1.348.362.692 14,22% 70.346.291 0,66%
■ HypoVereinsbank 1.223.481.366 12,83% 1.251.551.525 13,20% ­28.070.159 ­0,37%
■ DZ BANK 1.197.083.211 12,55% 1.127.883.520 11,89% 69.199.691 0,66%
■ Vontobel 753.218.980 7,90% 775.582.876 8,18% ­22.363.895 ­0,28%
■ Helaba 675.015.272 7,08% 647.159.675 6,82% 27.855.597 0,26%
■ BayernLB 514.458.516 5,40% 525.333.752 5,54% ­10.875.236 ­0,14%
■ Commerzbank 508.964.694 5,34% 461.520.382 4,87% 47.444.312 0,47%
■ HSBC Trinkaus 334.375.110 3,51% 319.733.286 3,37% 14.641.824 0,14%
■ BNP Paribas 319.556.824 3,35% 290.885.222 3,07% 28.671.602 0,28%
■ Deutsche Bank 308.391.410 3,23% 363.852.699 3,84% ­55.461.289 ­0,60%
■ UBS 95.740.429 1,00% 105.275.272 1,11% ­9.534.843 ­0,11%
■ Goldman Sachs 95.312.981 1,00% 97.026.470 1,02% ­1.713.489 ­0,02%
■ Société Générale 46.582.460 0,49% 49.839.590 0,53% ­3.257.130 ­0,04%
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Derivative Wertpapiere
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ DZ BANK 11.268.652.635 17,63% 10.540.269.945 16,62% 728.382.690 1,00%
■ Deka Bank 10.331.835.790 16,16% 9.790.161.672 15,44% 541.674.118 0,72%
■ LBBW 8.046.144.523 12,58% 7.789.107.612 12,29% 257.036.911 0,30%
■ Helaba 7.655.348.165 11,97% 7.338.080.864 11,57% 317.267.301 0,40%
■ Deutsche Bank 5.848.945.154 9,15% 6.255.995.809 9,87% ­407.050.655 ­0,72%
■ HypoVereinsbank 5.151.696.076 8,06% 5.803.591.330 9,15% ­651.895.254 ­1,10%
■ Commerzbank 3.897.226.589 6,10% 4.048.092.307 6,38% ­150.865.719 ­0,29%
■ BayernLB 3.192.405.910 4,99% 3.169.387.538 5,00% 23.018.372 ­0,01%
■ BNP Paribas 1.963.275.284 3,07% 1.910.548.746 3,01% 52.726.538 0,06%
■ Vontobel 1.592.763.909 2,49% 1.736.340.424 2,74% ­143.576.515 ­0,25%
■ HSBC Trinkaus 1.554.638.598 2,43% 1.582.348.625 2,50% ­27.710.028 ­0,06%
■ Société Générale 1.357.429.170 2,12% 1.427.294.930 2,25% ­69.865.759 ­0,13%
■ UBS 977.375.498 1,53% 940.432.450 1,48% 36.943.048 0,05%
■ Citi 612.524.806 0,96% 573.755.529 0,90% 38.769.277 0,05%
■ Goldman Sachs 484.950.875 0,76% 497.420.186 0,78% ­12.469.312 ­0,03%

Anlageprodukte
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ DZ BANK 11.156.198.884 17,99% 10.412.186.714 17,01% 744.012.169 0,98%
■ Deka Bank 10.331.835.790 16,66% 9.790.161.672 15,99% 541.674.118 0,67%
■ LBBW 8.046.144.523 12,98% 7.789.107.612 12,72% 257.036.911 0,25%
■ Helaba 7.655.348.165 12,34% 7.338.080.864 11,99% 317.267.301 0,36%
■ Deutsche Bank 5.517.414.252 8,90% 5.873.088.985 9,59% ­355.674.733 ­0,70%
■ HypoVereinsbank 5.074.758.521 8,18% 5.714.511.389 9,33% ­639.752.868 ­1,15%
■ Commerzbank 3.440.005.672 5,55% 3.513.359.161 5,74% ­73.353.488 ­0,19%
■ BayernLB 3.192.405.910 5,15% 3.169.387.538 5,18% 23.018.372 ­0,03%
■ BNP Paribas 1.828.378.909 2,95% 1.764.800.269 2,88% 63.578.640 0,07%
■ Vontobel 1.456.031.488 2,35% 1.563.895.718 2,55% ­107.864.230 ­0,21%
■ HSBC Trinkaus 1.397.909.496 2,25% 1.382.320.450 2,26% 15.589.046 0,00%
■ Société Générale 1.249.776.102 2,02% 1.300.227.052 2,12% ­50.450.950 ­0,11%
■ UBS 856.129.289 1,38% 821.900.875 1,34% 34.228.414 0,04%
■ Goldman Sachs 409.410.331 0,66% 424.617.055 0,69% ­15.206.724 ­0,03%
■ Citi 400.609.006 0,65% 359.424.852 0,59% 41.184.154 0,06%

Hebelprodukte
Marktanteile nach Marktvolumen
Emittent 03/2018 12/2017 Differenz
■ Commerzbank 457.220.916 23,78% 534.733.146 24,46% ­77.512.230 ­0,69%
■ Deutsche Bank 331.530.902 17,24% 382.906.823 17,52% ­51.375.922 ­0,28%
■ Citi 211.915.800 11,02% 214.330.677 9,81% ­2.414.877 1,22%
■ HSBC Trinkaus 156.729.101 8,15% 200.028.175 9,15% ­43.299.074 ­1,00%
■ Vontobel 136.732.421 7,11% 172.444.705 7,89% ­35.712.285 ­0,78%
■ BNP Paribas 134.896.375 7,02% 145.748.477 6,67% ­10.852.102 0,35%
■ UBS 121.246.210 6,31% 118.531.576 5,42% 2.714.634 0,88%
■ DZ BANK 112.453.751 5,85% 128.083.231 5,86% ­15.629.480 ­0,01%
■ Société Générale 107.653.069 5,60% 127.067.877 5,81% ­19.414.809 ­0,21%
■ HypoVereinsbank 76.937.554 4,00% 89.079.940 4,08% ­12.142.386 ­0,07%
■ Goldman Sachs 75.540.544 3,93% 72.803.131 3,33% 2.737.413 0,60%

■ DZ BANK 17,63%
■ Deka Bank 16,16%
■ LBBW 12,58%
■ Helaba 11,97%
■ Deutsche Bank 9,15%
■ HypoVereinsbank 8,06%
■ Commerzbank 6,10%
■ BayernLB 4,99%

■ BNP Paribas 3,07%
■ Vontobel 2,49%
■ HSBC Trinkaus 2,43%
■ Société Générale 2,12%
■ UBS 1,53%
■ Citi 0,96%
■ Goldman Sachs 0,76%
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Einheitliche Fachbegriffe: Auch bei der Definition und Festlegung der Fachbegriffe, die zur Erläuterung 
der Zertifikate und deren Funktionsweise erforderlich sind, hat der DDV einen wichtigen Marktstandard 
gesetzt. An ihm orientieren sich die Mitglieder des DDV sowie die Börsen Stuttgart und Frankfurt. 

Marktstatistiken: Der DDV veröffentlicht regelmäßig sehr detaillierte Statistiken zu Marktvolumen, 
Börsenumsätzen und Marktanteilen.

Orientierungshilfen für Anleger

Informationsblätter

Seit Anfang 2018 wird allen potentiellen Anlegern vor dem 
Kauf von verpackten Anlageprodukten ein Basisinformati-
onsblatt zur Verfügung gestellt. Dies gilt im Wesentlichen 
für Zertifikate, kapitalbildende und fondsgebundene Lebens-
versicherungen und ist (teilweise erst ab 2020) auch für 
Investmentfonds vorgesehen. Das Basisinformationsblatt 
stellt auf drei Seiten die wesentlichen Merkmale und die 
Funktionsweise eines Finanzprodukts dar, beschreibt aus-
führlich die damit verbundenen Risiken und Chancen unter 
verschiedenen Szenarien und nennt auch die Kosten. Der 
Gesamtrisiko-Indikator zeigt anschaulich anhand von sieben Stufen, wie hoch das Risiko der Anlage ist. Die 
Basisinformationsblätter sollen auch den Vergleich zwischen verschiedenen Finanzprodukten erleichtern.

Anlage-Checkliste

In Kooperation mit der Deutschen Schutzvereinigung für Wertpapierbesitz (DSW) hat der DDV eine Check
liste mit insgesamt 18 Fragen und Erläuterungen entwickelt, mit deren Hilfe Anleger die wichtigsten Punkte 
vor dem Kauf eines Zertifikats klären können. Die Checkliste gibt einen guten Überblick über die Informa-
tionen, die ein Anleger einholen sollte, bevor er sich für den Kauf eines Zertifikats entscheidet. Außerdem 
kann der Anleger überprüfen, ob er sich über die Bedingungen des von ihm ausgewählten Zertifikats im 
Klaren ist und ob er alle wesentlichen Punkte verstanden hat.

Dr. Hartmut Knüppel	 knueppel@derivateverband.de
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