
März I 2023 	■ 	Im März nahm das Gesamtvolumen des 
deutschen Markts für strukturierte Wert-
papiere um 4,9 Prozent zum Vormonat 
auf 99,5 Mrd. Euro zu. Damit erreichte 
es den höchsten Stand seit November 
2012 und verzeichnete im ersten Quar-
tal ein Wachstum von 24,4 Prozent.

	■ 	Anlageprodukte blieben die Zugpferde 
dieser positiven Entwicklung und stei-
gerten das Investitionsvolumen um 5,0 
Prozent. Dabei waren abermals struk-
turierte Anleihen besonders stark ge-
fragt und legten überdurchschnittlich 
um 11,2 Prozent zu.

	■ 	Das Hebel-Segment zeigte ein geringe-
res Volumenplus von 2,2 Prozent auf 
Monatssicht. Angesichts des zeitweise 
volatilen Börsenumfelds erzielten hier 
Optionsscheine die stärksten Zuwäch-
se, indem sich ihr Volumen um 4,5 
Prozent vergrößerte.

	■ 	Zinsen als Basiswerte von Anlagepro-
dukten profitierten von den Volumenge-
winnen der strukturierten Anleihen und 
festigten ihre Position als Marktführer 
mit 45,5 Prozent. Im Hebel-Bereich stei-
gerten derweil Aktien als Basiswerte ih-
ren Volumenanteil auf 62,1 Prozent.
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Das Wachstum des deutschen Markts für strukturierte Wertpa-
piere setzte sich im März fort. Gegenüber dem Vormonat stieg 
das Investitionsvolumen um gut 4,1 Mrd. Euro bzw. 4,9 Prozent 
und markierte das höchste Niveau seit November 2012. Im ge-
samten ersten Quartal 2023 zeigte sich somit ein Volumenplus 
von 24,4 Prozent gegenüber dem Jahresende 2022. Das ist weit 
mehr als in jedem anderen Dreimonatszeitraum der verfügba-
ren Zeitreihe seit Mai 2011. Anlageprodukte blieben hierbei 
die treibenden Kräfte und vergrößerten ihr Gesamtvolumen um  
5,0 Prozent bei einem Marktanteil von 97,2 Prozent (Vormonat 
97,1 Prozent). Aber auch Hebelprodukte weiteten das Volumen 
um 2,2 Prozent aus bei einem Marktanteil von 2,8 Prozent.

Diese Entwicklung zeigen die aktuellen Daten, die von der In-
front Quant AG im Auftrag des Deutschen Derivate Verbands 
(DDV) monatlich bei 15 Banken erhoben werden. Bei Hoch-
rechnung der Daten auf alle Emittenten belief sich das Gesamt
volumen des deutschen Markts für strukturierte Wertpapiere 
im März 2023 auf 99,5 Mrd. Euro.

Anlageprodukte nach Produktkategorien 
Das Volumenplus im Anlage-Segment kam überwiegend den 
strukturierten Anleihen zugute. Über 3,7 Mrd. Euro an zusätz-
lichen Investitionsgeldern in dieser Kategorie entsprachen einer 
Steigerungsrate von 11,2 Prozent und einem Anteil von 90,9 Pro-
zent an den Volumengewinnen aller strukturierten Wertpapiere. 
Daraufhin verbesserten strukturierte Anleihen ihren führenden 
Marktanteil auf 43,5 Prozent (Vormonat 41,0 Prozent). Außer-

dem legten Kapitalschutz-Zertifikate leicht überdurchschnittlich 
um 5,6 Prozent zu.

Hebelprodukte nach Produktkategorien 
Im Hebel-Bereich begünstigte das vorübergehend volatile Bör-
senumfeld des Monats März insbesondere die Nachfrage nach 
Optionsscheinen, deren Investitionsvolumen bei einem Segment-
Marktanteil von 39,6 Prozent um 4,5 Prozent zunahm. Knock-Out 
Produkte verbesserten ihr Volumen hingegen nur um 1,7 Prozent 
und Faktor-Optionsscheine gaben sogar um 2,2 Prozent nach.

Anlageprodukte nach Basiswerten 
Im Einklang mit den Volumensteigerungen der strukturierten An-
leihen verzeichnete die Basiswertklasse der Zinsen einen kräfti-
gen Zuwachs von 10,7 Prozent und vergrößerte ihren führenden 
Segment-Marktanteil auf 45,5 Prozent (Vormonat 43,2 Prozent). 
Außerdem legten Rohstoffe und Währungen um 3,2 Prozent 
bzw. 6,8 Prozent zu, aber hatten mit 0,5 Prozent bzw. 0,1 Pro-
zent weiterhin geringe Marktanteile. 

Hebelprodukte nach Basiswerten 
Bei den Hebelprodukten erzielten Rohstoffe und Währun-
gen mit 14,9 Prozent bzw. 12,7 Prozent die höchsten Wachs-
tumsraten im März und erreichten Segment-Marktanteile von 
5,9 Prozent bzw. 3,5 Prozent. Aber auch Aktien als Basiswerte 
erzielten ein Volumenplus von 5,6 Prozent. Dadurch festigten 
sie ihre Spitzenstellung mit einer Steigerung des Marktanteils 
auf 62,1 Prozent.	 n

Strukturierte Wertpapiere erreichen 99,5 Mrd. Euro
Anstieg geht maßgeblich auf das Wachstum bei strukturierten Anleihen zurück
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Marktvolumen seit März 2022 in Mrd. Euro Marktvolumen nach Produktklassen
Marktvolumen zum 31.03.2023

Anlageprodukte 97,2 %

Hebelprodukte 2,8 %

72,4 76,3 70,3 73,6 72,8 69,7 74,073,0 80,5 87,980,0 99,5
87,767,2 61,964,3 63,8 64,8 64,1 61,4 65,2 70,9 77,470,5

Produktklasse Marktvolumen Anteil

T€ %

Anlageprodukte mit Kapitalschutz 40.423.281 47,4

Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 44.822.427 52,6

n Anlageprodukte gesamt 85.245.708 100,0

Hebelprodukte ohne Knock-Out 1.321.916 53,1

Hebelprodukte mit Knock-Out 1.167.828 46,9

n Hebelprodukte gesamt 2.489.744 100,0

n Anlageprodukte gesamt 85.245.708 97,2

n Hebelprodukte gesamt 2.489.744 2,8

Derivative Wertpapiere gesamt 87.735.452 100,0

94,9
83,6

Schätzung Gesamtmarkt Marktvolumen der teilnehmenden Emittenten
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Optionsscheine 39,6 %Knock-Out Produkte 46,9 %

Faktor-Optionsscheine 13,5 %

Anlageprodukte nach Produktkategorien
Marktvolumen zum 31.03.2023

Hebelprodukte nach Produktkategorien
Marktvolumen zum 31.03.2023

Strukturierte Anleihen  
43,5 %

Kapitalschutz-Zertifikate 4,0 %

Outperformance-/Sprint-Zertifikate 0,0 %

Bonus-Zertifikate 1,5 %

Express-Zertifikate 24,8 %

Discount-Zertifikate 4,2 %

Aktienanleihen 14,1 % Bonitätsabhängige  
Schuldverschreibungen 1,6 %

Index-/Partizipations-Zertifikate 3,5 %

Weitere Anlageprodukte 
ohne Kapitalschutz 2,9 %

Marktvolumen nach Produktkategorien zum 31.03.2023

Veränderung des Marktvolumens nach Produktkategorien zum Vormonat 

Produktkategorie Marktvolumen Marktvolumen  
preisbereinigt*

Zahl der Produkte

T€ in % T€ in % # in %
n Kapitalschutz-Zertifikate 3.384.018 4,0 3.354.855 3,9 1.208 0,3
n Strukturierte Anleihen 37.039.263 43,5 36.825.393 43,3 6.680 1,8
n Bonitätsabhängige Schuldverschreibungen 1.383.659 1,6 1.369.601 1,6 2.045 0,6
n Aktienanleihen 12.024.674 14,1 12.027.222 14,2 60.097 16,4
n Discount-Zertifikate 3.603.974 4,2 3.593.523 4,2 154.464 42,2
n Express-Zertifikate 21.132.587 24,8 21.064.835 24,8 16.047 4,4
n Bonus-Zertifikate 1.251.737 1,5 1.262.703 1,5 121.658 33,2
n Index-/Partizipations-Zertifikate 2.955.716 3,5 2.988.165 3,5 1.269 0,3
n Outperformance-/Sprint-Zertifikate 38.279 0,0 37.677 0,0 658 0,2
n Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 2.431.802 2,9 2.435.990 2,9 2.141 0,6

Anlageprodukte gesamt 85.245.708 97,2 84.959.964 96,9 366.267 21,9
n Optionsscheine 984.969 39,6 1.002.904 36,5 532.496 40,9
n Faktor-Optionsscheine 336.947 13,5 541.185 19,7 96.946 7,4
n Knock-Out Produkte 1.167.828 46,9 1.204.223 43,8 673.440 51,7

Hebelprodukte gesamt 2.489.744 2,8 2.748.311 3,1 1.302.882 78,1
Gesamt 87.735.452 100,0 87.708.275 100,0 1.669.149 100,0

Produktkategorie Veränderung Veränderung  
preisbereinigt*

Preiseffekt

T€ in % T€ in % in %
n Kapitalschutz-Zertifikate 179.540 5,6 150.377 4,7 0,9
n Strukturierte Anleihen 3.742.026 11,2 3.528.156 10,6 0,6
n Bonitätsabhängige Schuldverschreibungen 23.482 1,7 9.424 0,7 1,0
n Aktienanleihen 236.710 2,0 239.258 2,0 0,0
n Discount-Zertifikate 12.074 0,3 1.624 0,0 0,3
n Express-Zertifikate 195.548 0,9 127.796 0,6 0,3
n Bonus-Zertifikate -72.567 -5,5 -61.601 -4,7 -0,8
n Index-/Partizipations-Zertifikate -211.405 -6,7 -178.956 -5,7 -1,0
n Outperformance-/Sprint-Zertifikate 1.656 4,5 1.054 2,9 1,6
n Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz -42.256 -1,7 -38.068 -1,5 -0,2

Anlageprodukte gesamt 4.064.808 5,0 3.779.064 4,7 0,4
n Optionsscheine 42.565 4,5 60.499 6,4 -1,9
n Faktor-Optionsscheine -7.718 -2,2 196.520 57,0 -59,3
n Knock-Out Produkte 19.254 1,7 55.648 4,8 -3,2

Hebelprodukte gesamt 54.100 2,2 312.667 12,8 -10,6
Gesamt 4.118.908 4,9 4.091.731 4,9 0,0

*Marktvolumen preisbereinigt = ausstehende Stückzahl vom 31.03.2023 x Preis vom 28.02.2023

*Marktvolumen preisbereinigt = ausstehende Stückzahl vom 31.03.2023 x Preis vom 28.02.2023
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Veränderung des Marktvolumens nach Basiswerten zum Vormonat

Aktien 20,1 %

Aktien 62,1 %

Indizes 33,0 %

Rohstoffe 0,5 %

Währungen 0,1 %

Rohstoffe 5,9 %
Währungen 3,5 % Zinsen 0,6 %  |  Fonds 0,1 %

Zinsen 45,5 %

Fonds 0,7 %

Anlageprodukte nach Basiswerten Marktvolumen zum 31.03.2023 Hebelprodukte nach Basiswerten Marktvolumen zum 31.03.2023

Indizes 27,7 %

Marktvolumen nach Basiswerten zum 31.03.2023

Basiswert Marktvolumen Marktvolumen  
preisbereinigt*

Zahl der Produkte

T€  % T€  % #  %
Anlageprodukte
n Indizes 28.167.389 33,0 28.043.783 33,0 105.546 28,8
n Aktien 17.154.133 20,1 17.232.904 20,3 250.301 68,3
n Rohstoffe 433.201 0,5 429.893 0,5 1.302 0,4
n Währungen 88.076 0,1 77.521 0,1 9 0,0
n Zinsen 38.805.185 45,5 38.576.675 45,4 8.754 2,4
n Fonds 597.724 0,7 599.188 0,7 355 0,1

85.245.708 97,2 84.959.964 96,9 366.267 21,9
Hebelprodukte
n Indizes 690.406 27,7 759.187 27,6 258.356 19,8
n Aktien 1.547.281 62,1 1.591.312 57,9 906.986 69,6
n Rohstoffe 147.081 5,9 285.221 10,4 75.098 5,8
n Währungen 87.445 3,5 89.762 3,3 54.877 4,2
n Zinsen 15.040 0,6 19.543 0,7 6.740 0,5
n Fonds 2.491 0,1 3.286 0,1 825 0,1

2.489.744 2,8 2.748.311 3,1 1.302.882 78,1
Gesamt 87.735.452 100,0 87.708.275 100,0 1.669.149 100,0

Basiswert Veränderung  
zum Vormonat

Veränderung  
preisbereinigt*

Preiseffekt

T€  % T€  %  %
Anlageprodukte
n Indizes 348.591 1,3 224.985 0,8 0,4
n Aktien -83.161 -0,5 -4.390 0,0 -0,5
n Rohstoffe 13.321 3,2 10.013 2,4 0,8
n Währungen 5.594 6,8 -4.961 -6,0 12,8
n Zinsen 3.761.429 10,7 3.532.919 10,1 0,7
n Fonds 19.034 3,3 20.499 3,5 -0,3

4.064.808 5,0 3.779.064 4,7 0,4
Hebelprodukte
n Indizes -51.803 -7,0 16.978 2,3 -9,3
n Aktien 81.846 5,6 125.877 8,6 -3,0
n Rohstoffe 19.108 14,9 157.248 122,9 -107,9
n Währungen 9.846 12,7 12.163 15,7 -3,0
n Zinsen -4.876 -24,5 -373 -1,9 -22,6
n Fonds -21 -0,8 773 30,8 -31,6

54.100 2,2 312.667 12,8 -10,6
Gesamt 4.118.908 4,9 4.091.731 4,9 0,0

*Marktvolumen preisbereinigt = ausstehende Stückzahl vom 31.03.2023 x Preis vom 28.02.2023 *Marktvolumen preisbereinigt = ausstehende Stückzahl vom 31.03.2023 x Preis vom 28.02.2023
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Erhebungs-, Prüf- und Auswertungsmethodik 

1. Berechnung des Open Interest 
Das ausstehende Volumen wird berechnet, indem zunächst der Open 
Interest für eine einzelne Emission ermittelt wird. Hierzu wird die aus-
stehende Stückzahl mit dem Marktpreis des letzten Handelstags im 
Berichtsmonat multipliziert. Die Addition der Einzelwerte ergibt das 
Gesamtmarktvolumen. Die Preisbereinigung erfolgt, indem die ausste-
henden Stückzahlen mit den Marktpreisen des letzten Handelstags des 
Vormonats bewertet werden. Neu aufgelegte Produkte werden zu Prei-
sen des letzten Handelstags im Berichtsmonat bewertet.

2. Berechnung des Umsatzes
Die Umsätze werden durch Aggregation der einzelnen Trades pro  
Emission und Zeitraum zum jeweiligen Ausführungskurs berechnet 
und anschließend summiert. Dabei werden Käufe und Verkäufe jeweils  
mit ihrem Absolutbetrag einbezogen. Es werden nur Umsätze erfasst, 
die mit den Endkunden getätigt werden. Anzumerken ist ferner, dass 
Emissionen erst bei Valuta als Umsätze gewertet werden. Rückzahlun-
gen fließen hingegen nicht in die Umsätze ein, da kein realer Handel 
stattfindet. Bei Fälligkeit der Produkte kommt es somit zu einem natür-
lichen Mittelabfluss, der allerdings durch Neuemissionen kompensiert 
wird, wenn die Investoren weiterhin in diese Anlageklassen investieren. 
Durch die beschriebene Umsatzberechnung kann es in einer Anlage-
klasse während eines Monats zu Mittelabflüssen kommen, die betrags-
mäßig größer sind als die in diesem Monat verzeichneten Umsätze. 
Zusätzlich kann bei starken Kursschwankungen eine Veränderung im 
Open Interest entstehen, die betragsmäßig den Umsatz übersteigt.

3. Charakterisierung der Retailprodukte
Die Erhebung und Auswertung erfasst Open Interest und Umsatz 
von Retailprodukten, die im jeweiligen Erhebungszeitraum öffentlich  
angeboten und an mindestens einer deutschen Börse gelistet wur-
den. Reine Privatplatzierungen, institutionelle und White Label-Ge-
schäfte werden somit nicht erfasst. Nicht auszuschließen ist, dass 
Teile einer Emission von institutionellen Investoren beispielsweise 
über die Börse erworben werden.

4. Klassifizierungsschema des DDV (Derivate Liga)
Die verwendete Produktklassifizierung orientiert sich am Schema 
der Derivate Liga des Deutschen Derivate Verbands (DDV). Dem-
entsprechend umfassen Anlageprodukte Kapitalschutz-Zertifikate, 
Strukturierte Anleihen, bonitätsabhängige Schuldverschreibungen, 
Aktienanleihen, Discount-Zertifikate, Express-Zertifikate, Bonus-Zer-
tifikate, Index- / Partizipations-Zertifikate, und Outperformance- / 
Sprint-Zertifikate sowie Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz. 
Hebelprodukte sind in Optionsscheine, Faktor-Optionsscheine und 
Knock-Out Produkte unterteilt.

5. Differenzierung nach Basiswerten
Die Retailprodukte lassen sich folgenden Basiswerten zuordnen: Indi-
zes, Aktien, Rohstoffe, Währungen, Zinsen und Fonds. Unter Indizes 
werden alle Anlage- und Hebelprodukte zusammengefasst, deren Ba-
siswert ein Index (mit offizieller Berechnungsstelle) ist. Dabei ist uner-
heblich, ob es sich um einen Aktien-, Rohstoff- oder sonstigen Index 
handelt. Zertifikate auf reine Aktien-, Rohstoff-, Währungs- oder Fonds-
basiswerte werden den zutreffenden Basiswertklassen zugeordnet. 
Gleiches gilt für Produkte auf zusammengestellte Baskets dieser Basis-
werte. Die Klasse Zinsen enthält insbesondere Zinsprodukte, also vor-
nehmlich Zertifikate, die in der Produktkategorie Strukturierte Anleihen 
zusammengefasst sind. Darüber hinaus sind hier auch Produkte auf 
Zinsbasiswerte (Euribor, Bund-Future etc.) eingeordnet.

6. Erhebung der Daten
Die Emittenten stellen auf monatlicher Basis die relevanten Da-
ten in vorgegebenem Umfang und Format durch Abfragen in den 
institutsinternen Systemen (Handels-, Risikomanagement- und 
Pricing-Systeme etc.) bereit. Pflichtfelder hierbei sind ISIN, Produkt-
typ, Assetklasse des Basiswertes, Produktkategorie, Umsatz, Open 
Interest, ausstehende Stückzahl, Fälligkeit der Produkte, Produkt-
name, Emissionsdatum, Emissionsvolumen (Stückzahl). Optional  
sind Angaben zum Basiswert, zu Knock-Out-Schwellen, zu den Markt-
preisen und dem Listing an deutschen Börsen.

7. Überprüfung der Selbstverpflichtung
Die Einhaltung des Kodex wird durch Vor-Ort und off-site Unter-
suchungen der Daten und Systeme überprüft. Hierbei werden für 
zufällige Stichproben und gezielte Abfragen ausgewählter Daten-
punkte Querprüfungen anhand von Börsendaten, Informations-
diensten und Websites der Emittenten durchgeführt. Es erfolgt ein 
regelmäßiger Abgleich der Daten im Rahmen einer Kooperation mit 
der Börse Stuttgart. 

DISCLAIMER
Die Infront Quant AG überprüft regelmäßig die der hier veröffentlich-
ten Auswertung zugrunde liegenden Methoden und Auswertungen. Für 
die Richtigkeit der Auswertungen übernimmt sie jedoch keine Gewähr. 
Die Emittenten haben sich im Rahmen einer Selbstverpflichtung bereit 
erklärt, für die korrekte Bereitstellung ihrer der Auswertung zugrunde-
liegenden Transaktionsdaten Sorge zu tragen. Für die Richtigkeit und 
Vollständigkeit der Angaben der Emittenten kann jedoch seitens der In-
front Quant AG keine Gewähr übernommen werden.

Rechtliche Hinweise / Disclaimer
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind keine Empfeh-
lung oder Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Ver-
kauf eines Finanzprodukts und können eine individuelle Beratung durch 
eine Bank oder einen Berater nicht ersetzen. Das Dokument enthält nicht 
alle relevanten Informationen zu strukturierten Wertpapieren (wie Zer-
tifikaten und Optionsscheinen) oder anderen Finanzprodukten. Für voll-
ständige Informationen, insbesondere zu den Risiken einer Kapitalanlage 
in strukturierten Wertpapieren, sollten Anleger den Wertpapierprospekt 
des jeweiligen Finanzprodukts lesen und ihren Finanz- oder Rechtsbera-
ter konsultieren. Angaben und Aussagen in diesem Dokument sind auf 
dem Stand des Erstellungszeitpunkts und werden nicht aktualisiert.

Copyright
Vervielfältigung, Verwendung und Zitierung dieser Statistik ist nur unter 
Nennung der Quelle (Deutscher Derivate Verband: Der deutsche Markt 
für strukturierte Wertpapiere, Monatsbericht März 2023) erlaubt.


