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Ziele und Methodik

Ziele / Voraussetzungen:

= Die dritte Studie , Trendbarometer Zertifikate” ist eine sich jahrlich wiederholende Untersuchung der DZ Bank und des
Research Center for Financial Services der Steinbeis-Hochschule Berlin zur Erhebung von Trends und Entwicklungen im
deutschen Zertifikatemarkt

= Ziel ist die Analyse des deutschen Zertifikatemarktes, einschlief3lich der Darstellung mdglicher Entwicklungsperspektiven und
Erfolgsfaktoren. Die Studie soll die Transparenz des Marktes erhéhen und helfen, zukinftige Trends frihzeitig zu erkennen.
Um langerfristige Aussagen besser ableiten und prognostizieren zu kénnen, wird die Studie jahrlich durchgefiihrt

* Die in der Studie dargestellten Prognosen und Berechnungen basieren auf den derzeitigen Marktbedingungen und -gegeben-
heiten. Bei nicht vorhersehbaren Veranderungen der Rahmenbedingungen und/ oder der Entwicklungen an den
Kapitalmarkten missen die Prognosen neu berechnet werden

Vorgehen:

» Fir die Studie wurden 192 Interviews durchgefihrt. Teilnehmer waren Banken (Kundenberater, Produktverantwortliche und
Wertpapierspezialisten) sowie Vermogensverwalter

» Weiterhin stlitzt sich die Studie auf Verdéffentlichungen sowie eigene Berechnungen

= Prof. Dr. Jens Kleine ist Inhaber des Lehrstuhls fir Unternehmensfiihrung und Finanzdienstleistungen an der Steinbeis-
Hochschule Berlin

= Matthias Krautbauer ist wissenschaftlicher Mitarbeiter am Research Center for Financial Services der Steinbeis-Hochschule
Berlin

= Tim Weller ist wissenschaftlicher Mitarbeiter am Research Center for Financial Services der Steinbeis-Hochschule Berlin
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Ziele und Methodik

Die Untersuchung gliedert sich in 4 Themenbereiche

Themenbereiche des Fragebogens

. Aktuelle und zukunftige
Allokation

— Durchschnittliche Struktur der
Portfolios

— Durchschnittlicher Anlage-
betrag je Geschaftsfall bei
verschiedenen Kapital-
anlageprodukten

lll. Produkt

— Erfolgsfaktoren von
Zertifikaten

— Transparenz unterschiedlicher
Kapitalanlageprodukte

— Faktoren die das Wachstum
des Zertifikatemarktes
erhdhen bzw. begrenzen

II. Trends

— Zukunftige
Absatzmaoglichkeiten fur
Zertifikate

— Zukunftsmarkte fur Zertifikate

— Zukunftige Themen und
Trends bei Zertifikaten

IV. Vertrieb

— Bedeutung der Bonitat

— Ausschaltung des
Emittentenrisikos
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Ziele und Methodik

Es wurden 192 Interviews mit den verschiedenen Clustern gefuhrt

Anzahl gefuihrter Befragungen nach Befragungsclustern

Teilnehmer 2009 gesamt: 192

Vermégensverwalter 66

Banken 126
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Zusammenfassung: Key Learnings

I. Aktuelle und zukinftige Allokation

Aktuelle Allokation
= Aktuell liegt der Zertifikateanteil in den Portfolios bei 11%

= Bei Zertifikaten sind 59% der angelegten Mittel in Garantiezertifikate investiert, 39% in Produkte mit Teilschutz und 3% in Zertifikate mit
Nachhaltigkeitsthemen

Zukiinftige Allokation
» Der Zertifkateanteil am Portfolio entwickelt sich von aktuell 11% auf 10% auf Sicht von 3 Jahren
= Der Anleihenanteil sinkt von gegenwartig 33% auf zukunftig 28%, der Aktienanteil erh6ht sich von 17% auf 19%

= Im Bereich der Zertifikate steigt der Anteil von Produkten mit Nachhaltigkeitsthemen um 4 Prozentpunkte auf 7% auf Sicht von 3 Jahren
an

Mittelverteilung bei Garantiezertifikaten
* 66% der in Garantiezertifkaten angelegten Mittel sind in Kupon-Garantiezertifikaten gebunden, 34% in Partizipations-Garantiezertifikaten

= ZukUnftig sinkt der Anteil der in Kupon-Garantiezertifikaten angelegten Mittel leicht von 66% auf 63%, im Zuge dessen steigt der Anteil
von Partizipations-Garantiezertifikaten auf 37%

Durchschnittlich angelegte Betrage
» Die héchsten Betrage werden in Anleihen angelegt, hier werden je Geschéftsfall durchschnittlich 23.340 Euro investiert

» Bei Anlagen in Zertifikate werden im Schnitt 14.528 Euro investiert, bei Garantiezertifikaten (11.704 Euro), Teilschutzzertifikaten (9.795
Euro) und Zertifikaten mit Nachhaltigkeitsthemen (4.320 Euro) sind die investierten Betrage niedriger
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Zusammenfassung: Key Learnings

Il. Trends

Zukiinftiges Absatzpotential

= 75% erwarten einen steigenden Absatz von Garantiezertifikaten (16% stark steigend, 59% steigend), nur 9% gehen von einem
sinkenden Absatzpotential dieser Produkte aus (8% rucklaufig, 1% stark rucklaufig)

= Sowohl Indexzertifikaten (7% stark steigend, 48% steigend), Discountzertifkaten (8% stark steigend, 40% steigend) und Aktienanleihen
(6% stark steigend, 40% steigend) wird zukUnftig ein steigendes Absatzpotential zugemessen

= 57% gehen von sinkenden Absatzen bei Hebelzertifikaten aus (45% rucklaufig, 12% stark rucklaufig), 54% bei Immobilienzertifikaten
(45% rucklaufig, 9% stark rucklaufig) und 80% bei Hedgefondszertifikaten (45% rucklaufig, 35% stark rucklaufig)

Zukiinftige Trends/ Themen

= Erneuerbaren Energien (6% stark steigend, 60% steigend), Wasser (8% stark steigend, 54% steigend), Energieeffizienz (4% stark
steigend, 53% steigend) und Nachhaltigkeit (5% stark steigend, 43% steigend) sind Themen, denen zukinftig eine wachsende
Bedeutung zugemessen wird

= Bezogen auf Assetklassen werden Energierohstoffe von 74% (13% stark steigend, 61% steigend) als ein Thema eingestuft, das
zukunftig an Bedeutung gewinnt, auch Rohstoffe (7% stark steigend, 62% steigend), Edelmetalle (3% stark steigend, 54% steigend) und
Agrarrohstoffe (7% stark steigend, 48% steigend) werden positiv beurteilt

= Geringes Potential wird den Themen Afrika (3% stark steigend, 24% steigend) und Wahrungen (0% stark steigend, 16% steigend)
zugemessen

Rendite-Risiko-Profil

= 68% messen Discountzertifikaten ein positives Rendite-Risiko-Profil zu (14% sehr positiv, 54% positiv), auch Kupon- (2% sehr positiv,
50% positiv) und Partizipations-Garantiezertifikate (4% sehr positiv, 46% positiv) werden in diesem Punkt positiv bewertet

= Hebel- (48% negativ, 3% sehr negativ) und Immobilienzertifikate (39% negativ, 1% sehr negativ) haben nach Meinung der
Studienteilnehmer ein negatives Rendite-Risiko-Verhaltnis
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Zusammenfassung: Key Learnings

Il. Trends

Garantiezertifikate als Substitut

= Kupon-Garantiezertifikate werden als geeignetes Substitut zu Anlagen auf dem Sparbuch (9% gut geeignet, 42% geeignet), Termingeld
(10% gut geeignet, 44% geeignet) und Staatsanleihen (10% gut geeignet, 50% geeignet) eingestuft, als Substitut eher ungeeignet sind
diese fur Aktien (3% gut geeignet, 16% geeignet) und Indizes (6% gut geeignet, 21% geeignet)

= Partizipations-Garantiezertifikate werden im Gegensatz dazu eher als geeignetes Substitut fir Aktien (13% gut geeignet, 47% geeignet)
und Indizes (22% gut geeignet, 47% geeignet) angesehen, eher ungeeignet sind diese als Substitut fir Sparbuch (2% gut geeignet, 16%
geeignet), Termingeld (1% gut geeignet, 18% geeignet) und Staatsanleihen (4% gut geeignet, 16% geeignet)

Zukiinftiges Marktwachstum

= Mehr als 89% der Studienteilnehmer erwarten, dass der Zertifikatemarkt in Deutschland in den nachsten 5 Jahren zwischen 0% und 15%
wachsen wird, 9% erwarten negatives bzw. kein Wachstum

Erfolgsfaktoren von Zertifikaten

= Die wichtigsten Erfolgsfaktoren von Zertifikaten sind die Einfachheit des Produktes (66% sehr wichtig, 33% wichtig), die Bonitat des
Emittenten (61% sehr wichtig, 36% wichtig), das Rendite-Risiko-Profil (49% sehr wichtig, 46% wichtig) und die Transparenz (44% sehr
wichtig, 47% wichtig)

» Eine innovative Produktkonstruktion ist nur fur 27% wichtig (1% sehr wichtig, 26% wichtig), das Angebot von Trendthemen Basiswerten
sogar nur fur 20% (1% sehr wichtig, 19% wichtig)

Produkttransparenz
= 30% der Studienteilnehmer stufen Zertifikate als transparent ein (5% sehr gut, 25% gut), 42% bewerten deren Transparenz als neutral
= Kapitalbildende Versicherungen werden von 73% bezuglich ihrer Transparenz als schlecht eingestuft (54% schlecht, 19% sehr schlecht)
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Zusammenfassung: Key Learnings

Faktoren, die das Wachstum des Zertifikatemarktes begrenzen

= 79% halten das negative Image von Zertifikaten fur einen der drei wesentlichen Faktoren, die das Wachstum des Zertifikatemarktes
begrenzen

= Die hohe Produktkomplexitat (74%) und vorhergehende negative Erfahrungen mit &hnlichen Produkten (85%) werden ebenfalls als
Wachstumshemmnisse des Zertifikatemarktes gesehen

Faktoren, um das Wachstum des Zertifikatemarktes zu erhohen

= Eine gute Emittentenbonitét ist flir 67% ein wichtiger Faktor um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erhéhen, 55% sehen in der
Imageverbesserung einen solchen, 48% in einer héheren Transparenz

Am haufigsten gestellte Fragen

= Die am haufigsten gestellten Fragen der Kunden betreffen das Risikoniveau (62%), die Bonitat des Emittenten (53%) sowie die
Profitabilitat (43%) und die Kosten fur den Kunden (41%)

IV. Vertrieb

Emittentenbonitat

= 88% bewerten die Bonitat des Emittenten als kritischen Faktor bei der Investition in Zertifikate (43% stimme voll zu, 45% stimme
teilweise zu), wobei 66% die Bonitat des Emittenten mit dem Einlagensicherungskonzept dem dieser angehdrt verbinden (26% stimme
voll zu, 40% stimme teilweise zu)

= 30% denken, dass Kunden bereit sind fur zusatzliche Sicherungsmechanismen héhere Gebuhren in Kauf zu nehmen (2% stimme voll
zu, 28% stimme teilweise zu), 53% sind nicht dieser Ansicht (39% stimme weniger zu, 14% stimme nicht zu)
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Zusammenfassung: Key Learnings

Veranderungen im Vergleich zu 2007 und 2008

Durchschnittlich angelegte Betrage

= Die durchschnittlich je Geschaftsfall angelegten Betrage
sind seit 2007 deutlich zuriickgegangen

= Die in Zertifikaten angelegten Betrage sind von 17.269
Euro in 2007 auf 14.528 Euro in 2009 gesunken

Zukiinftige Themen/ Trends

= Generell wurden die Themen/ Trends im Vergleich zu den
Vorjahren tendenziell negativer bewertet

Absatzpotential unterschiedlicher Zertifikatetypen * In 2007 bewerteten knapp 90% erneuerbare Energien und
Wasser positiv, in 2009 sank dieser Wert auf jeweils ca.

= Die Einschatzung zum Absatzpotential von 65%
Garantiezertifikaten hat sich deutlich verbessert, 2009
gingen 75% von einem steigenden Absatzpotential aus,
2007 waren es 52% und 2008 62%

= Das Absatzpotential von Hedgefonds- und Immobilien-
zertifikaten wird im Vergleich zu 2007 und 2008 deutlich
negativer eingeschatzt

Asset Allokation

= Das Thema Infrastruktur konnte von 2007 auf 2008 leicht
an Bedeutung gewinnen (75%), allerdings ist diese in
2009 wieder auf 48% positiver Nennungen
zurtickgegangen

= Das Thema Emerging Markets hat seit 2007 kontinuierlich

. . . . an Attraktivitat verloren, 2007 bewerteten 81% dieses
" 2007 gingen 81% von steigenden Absétzen bei Thema positiv, 2008 69% in 2009 nur noch 55%

Bonuszertifikaten aus, 2009 waren dies nur noch 31% o .
= Das Thema Nachhaltigkeit wird aktuell von 48% positiv

. Akti"ena_nleihen werden von 46% _b_ezijglich des bewertet, dies ist ein Anstieg um 6 Prozentpunkte im
zukUnftigen Absatzpotentials positiv bewertet, 2008 waren Vergleich zu 2008

dies nur 31%

Trends

0
©
=
(<
S
-

= |n 2008 gingen 51% von einem steigenden Potential von
Wachstum des Zertifikatemarktes Afrika als Thementrend bei Zertifikaten aus, in 2009 sind

= Im Vergleich zu 2008 wird nur noch ein geringeres dies nur noch 27%

Marktwachstum in Deutschland prognostiziert, 2008
gingen 19% von einem Wachstum von mehr als 15% aus,
2009 nur noch 2%
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Zusammenfassung: Key Learnings

Erfolgsfaktoren von Zertifikaten

Die Bonitat des Emittenten hat seit der ersten Studie im
Jahr 2007 deutlich an Bedeutung gewonnen, 97% stufen
diese aktuell als wichtig ein, 2008 waren dies 75% in
2007 nur 57%

Transparenz und Einfachheit werden aktuell von 92%
bzw. 99% als wichtig empfunden, 70% bzw. 89% stuften
diese in 2007 als wichtig ein

2007 erachteten 40% die Reputation des Emittenten als
einen wichtigen Faktor fir den Erfolg von Zertifikaten, in
2008 erachteten 62% diesen als wichtig, in 2009 sogar
86%

Die Bedeutung der Handelbarkeit von Zertifikaten ist seit
2007 geringfligig zurtiickgegangen, wird aber weiterhin als
insgesamt wichtig eingestuft. Dies kann auch dadurch
begriindet werden, dass verstarkt in Anlageprodukte
investiert wird, die meist bis zur Endfalligkeit gehalten
werden

Veranderungen im Vergleich zu 2007 und 2008

Faktoren, die das Wachstum des Zertifikatemarktes
begrenzen

Das negative Image von Zertifikaten hat als
Wachstumshemniss des Zertifikatemarktes stark
zugenommen, 2009 waren 79% der Meinung, dass dieser
Faktor einer der drei wesentlichen Punkte ist, die das
Wachstum begrenzen, in 2008 waren dies nur 19%

Negative Erfahrungen mit ahnlichen Produkten sind
aktuell fur 85% ein Grund, der das Wachstum des
Zertifikatemarktes begrenzt, 2008 war dies nur fur 56%
von Bedeutung

Am haufigsten gestellte Fragen von Kunden

2007 war bei 7% die Bonitat des Emittenten eine der am
haufigsten gestellten Fragen, in 2008 bei 24%, 2009
sogar bei 53%

Im Vergleich zu 2007 wird etwas seltener nach dem
Risikoniveau der Produkte gefragt

Aktuell zahlt bei 11% die Wertentwicklung von
vergleichbaren Produkten in der Vergangenheit zu den
am haufigsten gestellten Fragen, in 2008 bei 23%, in
2007 sogar bei 26%
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Der Zertifikateanteil im Portfolio entwickelt sich von heute 11% auf 10% auf Sicht von 3
Jahren

I.1. Wie viel Prozent machen nachfolgend aufgefiihrte Kapitalanlageprodukte durchschnittlich in etwa an den von

lhnen betreuten Portfolios aus?

Gesamt 2009 Ableitungen

= Der Aktienanteil im Portfolio steigt
heute 17% auf 19% auf Sicht von

17% g
: e | Aktien 3 Jahren an
(direkt)
D = Anleihen sinkt dagegen von
aktuell 33% auf dann 28%
) 8% _ = Der Anteil aktiver Investmentfonds
33% L — f}j’i‘:z;g)e” liegt aktuell bei 24% und wird
auch auf Sicht von 3 Jahren auf
diesem Niveau prognostiziert
/ . .
= Der Anteil passiver
Investmentfonds steigt auf Sicht
24% Investmentfonds von 3 Jahren von 9% auf 12% an
24% (aktiv)
-

Investmentfonds (passiv)
12% —
Hedgefonds

9%

Geschlossene
Fonds

Zertifikate

Heute Auf Sicht von 3 Jahren

Werte auf 100 Prozent normiert; Der Cash-Anteil wurde nicht erfasst und beriicksichtigt
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Der Anteil von Zertifikaten auf Nachhaltigkeitsthemen steigt von aktuell 3% auf 7% auf Sicht

von 3 Jahren

l. 1. Wie viel Prozent machen nachfolgend aufgefiihrte Zertifikate .. . . . .
cers b s g . l. 2. Wie sind die angelegten Mittel im Bereich der
durchschnittlich in etwa am gesamten Zertifikateanteil der von - g .
. Garantiezertifikate verteilt?
lhnen betreuten Portfolios aus?

Gesamt 2009 Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

3% Nachhaltig-
79 S 9J
\ % keitsthemen
Partizipations-
399 zertifikate
0
36% Teilschutz-
zertifikate
66% o Kupon-
59% 56% e Zertifikate
— Garantie-
zertifikate

(Alle Angaben in Prozent)

Heute Auf Sicht von 3 Jahren Heute Auf Sicht von 3 Jahren
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Die Kunden der Studienteilnehmer legen durchschnittlich 14.528 Euro in Zertifikate an

1.3. Welchen Betrag legen lhre Kunden durchschnittlich je Geschaftsfall in den einzelnen Kapitalanlageprodukten an?
(Schatzungen)

Gesamt 2009

In€ 3. Quartil
I Durchschnitt
1. Quartil
25.000
23.340
18.000
15.000 § 15.000 i 14.528
: 13.494 |
10.000
, ! 10.000
8.393 | 5 8.000
5.000
Aktien Anleihen Investment- Zertifikate
(direkt) i (direkt) : fonds (aktiv) i (gesamt)

Alle Werte um Ausreiller bereinigt
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Bei Garantiezertifikaten liegt der durchschnittliche Anlagebetrag bei 11.704 Euro

1.3. Welchen Betrag legen lhre Kunden durchschnittlich je Geschaftsfall in den einzelnen Kapitalanlageprodukten an?
(Schatzungen)

Gesamt 2009

In€ )
3. Quartil
I Durchschnitt
1. Quartil
18.000
15.000
14.528
11.704 i 12.000
10.000 § | 9.795
8.000 | ,
5.000 i 5999
’ 2.000
Zertifikate Garantie- : Teilschutz- i Zertifikate mit
(gesamt) ; zertifikate : zertifikate ! Nachhaltigkeits-
: ! ! themen

Alle Werte um Ausreiller bereinigt
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Die durchschnittlich je Geschaftsfall angelegten Mittel sind im Zeitablauf zuriickgegangen

1.3. Welchen Betrag legen lhre Kunden durchschnittlich je Geschaftsfall in den einzelnen Kapitalanlageprodukten an?

(Schatzungen)

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009

2007 — 2008 — 2009

In€
40.000 40.000

3. Quartil
I Durchschnitt
1. Quartil

| 272008 96450  25.000 i
, : : 25.000T 25.000 : , .
/ | ; ~~@ 23.340 | P \
/20.000  20.000 i i '".@ o/ s
T ; i I < t ' 20.000 %8'892 |
H 4 \ | _-@®.J6. v
| | @-17829 & 16780 P 017269 | al 18.000
@ 15.408 - | 15.000 --15.000 15.000 ! T>-.__ T 15.000!
i | | < : 14.528
913221 ! : ; 13.494
“s._ +10.000 i i
| | 110.000 i 10.000 <+ 10.000 10.000
8.393 | : :
L7125 1 ; . 6.750 8.000 |
5.750 5.000 | | !
2007 2008 2009 | 2007 2008 2009 1 2007 2008 2009 1 2007 2008 2009
Aktien i Anleihen Investment- Zertifikate
(direkt) : (direkt) i fonds (aktiv) i (gesamt)

Alle Werte um Ausreil3er bereinigt; *) Relative Veranderung Durchschnitt 2007 zum Durchschnitt 2009
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Trends

75% messen Garantiezertifikaten zuklinftig ein steigendes Absatzpotential zu

Il.1. Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?

Gesamt 2009

M stark steigend H steigend M neutral ricklaufig stark riicklaufig
1,0% 349 1,0% 1,0% 319
8,3% oo . ) N 5.2% 8,3% 11.6% 8,5%
9,0% 14,6% 13,0%
22.9% TG 34,9%
34,4%
44.,7%
35,9% 40,1% 44,7% ’
0,
34,4% 808 45,.3%

“““ 16,7%

RRREN (o,

Garantie- Index- Discount- Aktien- Bonus- Express- Basket-/ Themen-/ Hebel- Immobilien- Hedgefonds-

zertifikate zertifikate zertifikate anleihen zertifikate zertifikate Strategiezertifikate  zertifikate zertifikate zertifikate
Mindestens ,steigend” in Prozent - absteigend vom hochsten Wert

750% (1) | 545%@2) | 484%@3) | 459%@) | 312%(5) | 261%®) | 151%@ | 137%®) | 74%@©) | 3.1%(10)
Mindestens ,riicklaufig® in Prozent - aufsteigend vom niedrigsten Wert

93% (1) | 124%@) | 156%@4) | 140%@) | 260%6) | 396%@ | 239%5) | 563%@©) | 532%@) | 80,2%(10)
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Trends

61% erwarten, dass sich der Absatz von Basket-/ Themen- und Strategiezertifikaten in den
nachsten Jahren neutral entwickeln wird, 24% gehen von einem Riickgang aus

Il.1. Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?
(1/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Indexzertifikate Basket-/ Themen- und Strategiezertifikate

stark steigend stark steigend 2,6

steigend 47,8 steigend

neutral neutral

60,9
ricklaufig

ricklaufig

stark riicklaufig stark riicklaufig

Garantiezertifikate Bonuszertifikate
stark steigend

stark steigend

steigend 59,4 steigend

neutral neutral

42,7
riicklaufig

rucklaufig

stark ricklaufig

stark riicklaufig
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Trends

56% erwarten einen sinkenden Absatz von Hebelzertifikaten

Il. 1. Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate lhrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?
(2/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

Expresszertifikate Discountzertifikate
stark steigend 4,2 stark steigend
steigend 21,9 steigend 40,1
neutral 34,4 neutral 35,9
riicklaufig 34,4 riicklaufig 14
stark rucklaufig 5,2 stark riicklaufig 1,0
Hebelzertifikate

stark steigend
steigend
neutral
riicklaufig

44,7

stark riicklaufig
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Trends

80% der Befragten gehen von einem sinkenden Absatz bei Hedgefondszertifikaten aus

Il. 1. Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate lhrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?
(3/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Hedgefondszertifikate Immobilienzertifikate

stark steigend | 0,0 stark steigend
steigend

steigend

neutral

neutral 39,4

ricklaufig 45,3 ricklaufig 44,7

stark riicklaufig stark riicklaufig

Aktienanleihen

stark steigend 6,3
steigend 39,6
neutral 40,1
riicklaufig 13,
stark rcklaufig J§ 1,0
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Trends

Das zukunftige Absatzpotential von Garantie-, Index- und Discountzertfikaten sowie
Aktienanleihen wird positiv bewertet

I. 1.

80%

60%

40%

20%

0%

Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?

Prozentualer Anteil der
Einschétzungen des Absatzes mit

mindestens steigend

Stagnation

Garantiezertifikate ~

Hohes
Absatzpotential

Indexzertifikate

—
Discountzertifikate —__ r‘

Aktienanleihen —\

/
|

Hedgefondszertifikate

Niedriges
Absatzpotential

‘ Immobilienze]

Hebelzertifikate l

Expresszertifikate
Bonuszertifikate

‘ Stagnation

Basket-/ Themenzertifikate

‘/

Prozentualer
Anteil der Ein-
schatzungen
des Absatzes

mit mindestens

Ableitungen

= Das Absatzpotential von Hedgefonds-
zertifkaten wird von mehr als 80% der
Studienteilnehmer als gering beurteilt,
weniger als 5% schatzen dieses als
hoch ein

= Hebel- und Immobilienzertifikaten
werden von mehr als 50% auf Sicht
von 3 Jahren ein geringes
Absatzpotential zugemessen, weniger
als 20% stufen dieses jeweils als
hoch ein

Durchmesser reprasentiert den inversen
prozentualen Anteil der Nennungen ,neutral®,
steigende Grole bei sinkender Anzahl

o -

20% 0%  sinken

80%
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Trends

Die Attraktivitat von Immobilienzertifikaten ist seit 2007 deutlich gesunken

Il.1. Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009 Ableitungen

stark stark G fi rifikat
2007 W 2008 M 2009 ricklaufig rucklaufig neutral steigend steigend aran 'ez,e ihkate
‘ ‘ haben seit 2007
3,8 . . .
Indexzertifikate 3,5 kontlnle.ar_I_lch an
3,5 Attraktivitdt gewonnen
3,4 D Kiinfti
Garantiezertifikate 3,7 as zukun tlge
3,8 Absatzpotential von
3,1 Expresszertifikaten
Immobilienzertifikate 9 wird aktuell deutlich
25 negativer bewertet als
41 in 2007 und 2008
Bonuszertifikate - 3,5
’ 25 Das Absatzpotential
. 3,1 ’ von Aktienanleihen
Expresszertifikate 29 wird aktuell deutlich
3.8 positiver bewertet als
Discountzertifikate 3,6 in 2008
3,4
3,0
Hebelzertifikate 2,9
2,5
31
. . 2,9
Aktienanleihen - 34
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Trends

2009 messen 75% Garantiezertifikaten ein steigendes Absatzpotential zu, 2008 lag dieser
Wert bei 62%, in 2007 nur bei 52%

Il.1. Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?

2007 @ 2008 @ 2009

Prozentualer Anteil der Antworten ,stark steigend“ und ,steigend*

Expresszertifikate

Discountzertifikate

20% 40% 60% 80% 100%
: : | 66,1
Indexzertifikate | | 54,6 .&\
: : S
: : . 62,4
Garantiezertifikate ! | 52,1 | 75,
I I /
: : 80,7
Bonuszertifikate ’(,/ !Is?,o
! 33,3 53,9

| , 8,2
| 484 64 6
Hebelzertifikate 13,7 8.3 26,9

Hedgefondszertifikate 31

6,9
Immobilienzertifikate X_u\‘\< 27,9

Aktienanleihen ! 31 ’N 45,9
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Trends

66% messen erneuerbaren Energien als Thema zukiinftig eine hohe Bedeutung zu

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Themen-/ Investmentstil bezogen?

Gesamt 2009

M stark steigend H steigend M neutral ricklaufig stark rucklaufig

8,3% 6,3% 7.4% 3,1% 5,2% 7.3%
. 13,5%
12,5% 10,4%

35,3%

35,9% 39,1% 38,0%

46,9%

22,4%

6,3% 8,3% 4.2% 5,2% 6,3% 4,2% 1,0%
Erneuerbare Wasser Energieeffizienz Nachhaltigkeit Infrastruktur Dynamische Volatilitat

Energien Wertsicherungskonzepte
Mindestens ,steigend” in Prozent - absteigend vom hochsten Wert
66,2% (1) [ 62,5% (2) [ 57,4% (3) [ 48,4% (4) | 47,4% (5) [ 46,4% (6) [ 23,4% (7)
Mindestens ,riicklaufig® in Prozent - aufsteigend vom niedrigsten Wert

8,3% (3) [ 6,3% (1) [ 7.4% (2) 15,6% (5) | 13,5% (4) [ 15,6% (5) [ 29,7% (7)
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Trends

47% erwarten, dass das Thema Infrastruktur zukiinftig an Bedeutung gewinnt

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Themen-/ Investmentstil bezogen? (1/2)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

stark steigend

steigend

neutral

ricklaufig

stark riicklaufig

stark steigend

steigend

neutral

riicklaufig

stark rlicklaufig

Energieeffizienz

Wasser

53,2

stark steigend

steigend

neutral

rucklaufig

stark riicklaufig

stark steigend

steigend

neutral

ricklaufig

stark riicklaufig

6,3

0,0

Erneuerbare Energien

Infrastruktur

411

39,1

59,9

E STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN

© RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES

27

EYd DZ BANK



Trends

30% beurteilen die Attraktivitat des Themas Volatilitat zukunftig als gering

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Themen-/ Investmentstil bezogen? (2/2)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Nachhaltigkeit Volatilitat

stark steigend stark steigend

steigend steigend

neutral neutral

46,9
rucklaufig

ricklaufig

stark rucklaufig stark riicklaufig

Dynamische Wertsicherungskonzepte

stark steigend
steigend 42,2
neutral 38,0

riicklaufig

stark rlicklaufig
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Trends

Die Attraktivitat des Themas erneuerbare Energien ist in den letzen Jahren deutlich
zurickgegangen

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Themen-/ Investmentstil bezogen?

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009 Ableitungen

stark stark . . .
2007 W 2008 [ 2009 ricklaufig riicklaufig neutral steigend steigend = Wasser erd.Welterhln
‘ ‘ als Trend bei

43 Zertifikaten gesehen,
wobei die Attraktivitat
in den letzten Jahren
zurlickgegangen ist

Erneuerbare Energien 4,0

3,6

4,0 = Das Thema
39 Infrastruktur wurde
2008 positiver beurteilt
als 2007, in 2009 ist
die Bedeutung jedoch
unter den Wert von

3,8
Infrastruktur 3,9 2007 zuriickgegangen
34
Nachhaltigkeit 34
3,3

Volatilitat 31
9
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Trends

73% erwarten, dass Energierohstoffe als Thema an Bedeutung gewinnen, 69% gehen bei
Rohstoffen davon aus

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Asset Klassen bezogen?

Gesamt 2009

M stark steigend M steigend M neutral ricklaufig stark rucklaufig
v 1,0% 1,0% 1,0% 1,0% 19 9
5% 5.2% 8,3% 9.4% % =

15,6%

14,6%

33.9% 33,9%
30,7%

60,9% 52,6%

24,0%
15,8%
12,59 o

5% 7,3% 3,1% 7,3% 2.1% 3,1%

Energierohstoffe Rohstoffe Edelmetalle Agrarrohstoffe E“Tefkgipg Afrika Wahrungen
arkets
Mindestens ,steigend” in Prozent - absteigend vom hochsten Wert
73,4% (1) [ 69,3% (2) [ 56,7% (3) [ 55,7% (4) | 52,6% (5) [ 27,1% (6) [ 15,8% (7)
Mindestens ,riicklaufig® in Prozent - aufsteigend vom niedrigsten Wert

6,2% (1) [ 6,2% (1) [ 9,3% (3) 10,4% (4) | 16,6% (5) [ 17,7% (6) [ 31,6% (7)
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Trends

27% der Studienteilnehmer erwarten, dass das Thema Afrika an Bedeutung gewinnt, 18% das
selbiges an Bedeutung verliert

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Asset Klassen bezogen? (1/2)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

stark steigend

steigend

neutral

ricklaufig

stark riicklaufig

stark steigend

steigend

neutral

riicklaufig

stark ricklaufig

Emerging Markets

50,5

Rohstoffe

62,0

stark steigend

steigend

neutral

ricklaufig

stark riicklaufig

stark steigend

steigend

neutral

rucklaufig

stark riicklaufig

24,0

3.1

Energierohstoffe

Afrika

55{2

60,9
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Trends

Das Thema Edelmetalle gewinnt nach Meinung von 57% an Bedeutung, nur 9% weisen
diesem eine sinkende Bedeutung zu

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Asset Klassen bezogen? (2/2)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Agrarrohstoffe Edelmetalle

stark steigend stark steigend

steigend 48,4 steigend 53,6

neutral neutral
ricklaufig

rucklaufig

stark rucklaufig stark riicklaufig

Wahrungen

stark steigend
steigend
neutral 52,6

riicklaufig

stark riicklaufig
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Trends

Das Thema Emerging Markets hat seit 2007 kontinuierlich an Attraktivitat eingebuift

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten Asset Klassen bezogen?

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009 Ableitungen

stark stark

2007 W 2008 [ 2009 riicklaufig riicklaufig neutral steigend steigend = Insgesamtist die
| | Bedeutung aller
3,9 abgefragten Themen/
Emerging Markets 3,7 Trends in Bezug auf
3.4 deren zukunftige

Attraktivitat im
Rohstoffe 3,8 Vergleich zu 2008
einzig Energie-
rohstoffe und
Edelmetalle konnten

31 das Niveau von 2008
halten

Energierohstoffe 3,8

Themas Afrika hat
sich von einer eher
Agrarrohstoffe 4,0 positiven Erwartung in
3,5 2008 auf eine neutrale
in 2009 gewandelt

Afrika 35

Edelmetalle

Wahrungen
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Trends

Die Themen Energierohstoffe, Rohstoffe und erneuerbare Energien werden zukuinftig am
positivsten bewertet

Il. 2. Welche zukiinftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten?

Prozentualer Anteil der
Einschatzungen des Potentials mit

Ableitungen

80% mindestens steigend anmiprnh:fnffp
Emeuerbare Eneraien = Eine sinkende Bedeutung wird nur bei
. Bonstoffe den Themen/Trends Volatilitat und
Wachsenh Wahrungen gesehen, nur jeweils ca.
Bedeutung Wasser 20% bewerten diese positiv, wobei
St ti Nachhaltlgkelt ~ mehr als 30% diese negativ beurteilen
60% - agnation
Emerging Markdts . .
A ~ = Mehr als 60% beurteilen Energie-
N rohstoffe, Rohstoffe, erneuerbare
Energ|eeff|z|enz Energien und Wasser positiv, nur
Edelmetall weniger als 10% beurteilen diese
Agrarrohstoffe negativ
40% . .
lnfrastruktur =  Der Trend Afrika wird eher neutral
. - o
Sinkende Dynamische Wertsicherung e!ngeSChat.z.t’ Ifnapp 30% bewerten o
Bedeutun diesen positiv jedoch auch knapp 20%
g  Aflka negativ
‘ Stagnation
20% -
° T Volatilitat
~— Durchmesser repréasentiert den inversen
Wahrungen prozentualen Anteil der Nennungen ,neutral,
Prozentualer steigende Grole bei sinkender Anzahl
Anteil der Ein-
schétzung_en
0% . . osrotontale 50%
40% 30% 20% 10% 0%  Sinken
STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN EYd
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Trends

In 2007 beurteilten 90% erneuerbare Energien positiv, 2008 ist dieser Wert auf 84%
gesunken, 2009 sogar auf 66%

Il. 2. Welche zukiunftigen Themen/Trends sehen Sie bei Zertifikaten?

2007 @ 2008 @ 2009

Prozentualer Anteil der Antworten ,stark steigend” und ,steigend*
20% 40% 60% 80% 100%

Erneuerbare Energien :6}. 84,4 P 90,2
Emerging Markets 54,6 « 68,8 ( 80,8

Wasser >.62,5 73,0 88,5
Infrastruktur

Rohstoffe (insg.)

Energierohstoffe

Afrika 27,1 : /\051,0
Volatilitit 23,4 ./ 30,5 !

Agrarrohstoffe ( /\> 83,4
Edelmetalle 6.7 i
%‘é’/ |
Wahrungen 15,6 15,8 i i i
Nachhaltigkeit % 484
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Trends

Discountzertifikate haben nach Ansicht von 67% der Studienteilnehmer ein positives

Rendite-Risiko-Profil

Il. 3. Wie schatzen Sie das Rendite-Risiko-Profil der nachfolgenden Zertifikategruppen ein?

Gesamt 2009

M sehr positiv M positiv M neutral negativ

1,1%
7,4%

2.1% 1,0% 3.2% 1,1% 1,1% 1,1%

6,3%
14,6%

15,8% 14,7%

14,7%
25,3%

30,0% 33,3%

52,6%
43,2%

45,3%

13,7% 16,3%

sehr negativ

3,2% 1,1%

39,1%
47,9%

34,0%

14,9%

3,3%

Discount- Kupon-Garantie- Bonus- Partizipations- Aktien- Index- Express- Basket-/ Themen-/ Hebel- Immobilien-
zertifikate zertifikate zertifikate ~ Garantiezertifikate anleihen zertifikate zertifikate ~ Strategiezertifikate  zertifikate zertifikate
Mindestens ,positiv" in Prozent - absteigend vom héchsten Wert
674% (1) | 521%@ | 511%@B) | 50,0%@) | 410%6) | 410%056) | 369%@ | 163%@®) | 149%© | 33%(10)
Mindestens ,negativ“ in Prozent - aufsteigend vom niedrigsten Wert
85%(2) | 17,9%(6) | 156%@) | 179%®) | 158%@4) | 63%(1) | 264%(@7) | 385%@®) | 51,1%(10) | 40,2%(9)
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Trends

Kupon-Garantiezertifikate haben nach Meinung von 52% der Befragten ein positives Rendite-

Risiko-Profil

Il. 3. Wie schatzen Sie das Rendite-Risiko-Profil der nachfolgenden Zertifikategruppen ein? (1/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Indexzertifikate

sehr positiv

positiv

neutral

negativ

sehr negativ

52,6

Kupon-Garantiezertifikate

sehr positiv

positiv

neutral

negativ

sehr negativ

50,0

sehr positiv

positiv

neutral

negativ

sehr negativ

sehr positiv

positiv

neutral

negativ

sehr negativ

Basket-/ Themen- und Strategiezertifikate

45,3

Partizipations-Garantiezertifikate

45,8

E STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN
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Trends

37% der Studienteilnehmer weisen Expresszertifikaten ein positives Rendite-Risiko-Profil zu,
26% ein Negatives

Il. 3. Wie schatzen Sie das Rendite-Risiko-Profil der nachfolgenden Zertifikategruppen ein? (2/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Bonuszertifikate Expresszertifikate

sehr positiv sehr positiv

positiv

46,9 positiv 33,7

neutral neutral 36,8

negativ 25,3

negativ

sehr negativ sehr negativ 1,1

Discountzertifikate

sehr positiv
positiv 53,7
neutral

negativ

sehr negativ
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Trends

Aktienanleihen haben nach Ansicht von 41% aller Befragten ein positives Rendite-Risiko-
Profil

Il. 3. Wie schatzen Sie das Rendite-Risiko-Profil der nachfolgenden Zertifikategruppen ein? (3/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Hebelzertifikate Immobilienzertifikate

sehr positiv | 0,0 sehr positiv
positiv 14 positiv
neutral 34,( neutral 56,5

negativ 47,9 negativ

sehr negativ 3,2 sehr negativ

Aktienanleihen

sehr positiv 2,6

positiv 38,4
neutral 43,2
negativ 14

sehrnegativ i 1,1
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Trends

Hebel-, Basket-/Themen- und Immobilienzertifikate haben nach Einschatzung der
Studienteilnehmer ein eher negatives Rendite-Risiko-Profil

Il. 3. Wie schiatzen Sie das Rendite-Risiko-Profil der nachfolgenden Zertifikategruppen ein?

Prozentualer Anteil der Beurteilung A
des Rendite-Risiko-Profil mit Ableltungen
mindestens positiv

70% . . = 70% weisen Discountzertifikaten ein
Positives Rendlte-' positives Rendite-Risiko-Profil zu,
Risiko-Profil / 10% ein negatives
60% - Kupon- Discountzertifikate
. Garantiezertifikate _ = Kupon- und Partizipations-
Neut_ra_les Rem_j'te' T /Bmuszemﬂkate Garantiezertifikate haben nach
Risiko-Profil / Meinung von 50% ein positives
50% - Rendite-Risiko-Profil, knapp 15%

Partizioati - weisen diesen ein negatives zu
artizipations-

Garantiezertifikate . L. .
40% ‘ ‘ » Das RenQ|Fe-R|S|kq-Prof|I von.
P Indexzertifikaten wird von weniger als
‘ | Indexzertifikate 10% als negativ eingestuft, jedoch
t / bewerten nur 40% dieses als positiv
ate

30% Expresszertifil Aktienanleihen
Negatives Rendite- Neutrales Rendite-
Risiko-Profil Hepelzertifikate Risiko-Profil

20% - / ‘ Basket-/ Themenzertifikate
Durchmesser reprasentiert den inversen

10% . . prozentualen Anteil der Nennungen ,neutral®,
0 Immobilienzertifikate

steigende Grole bei sinkender Anzahl
/ Prozentualer
Anteil der
‘ Beurteilung des
Rendite-Risko- 0,
0% . , , , , , ende ko ‘ 50%

mindestens

70% 60% 50% 40% 30% 20% 10% 0%  negativ
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Trends

Garantiezertifikaten wird sowohl ein positives Rendite-Risiko-Profil als auch ein hohes
Absatzpotential auf Sicht von 3 Jahren zugemessen

Kombinierte Auswertung: Rendite-Risiko-Profil und Absatz in den nachsten 3 Jahren

Gesamt 2009 Ableitungen

Hohes Absatzpotential Kupon- = Discountzertifikaten

Garantiezertifikate wird zukunftig ein sehr
hohes Absatzpotential
zugemessen,
allerdings weisen nur

Partizipations- knapp 50% diesen
Garantiezertifikate Produkten ein
Indexzertifikate Discountzertifikate positives Rendite-

80%

/ Risiko-Profil zu
Aktienanleihen - \p
T~ = Immobilienzertifikaten
Negatives Positives wird auf Sicht von 3

Rendite- Rendite- Jahren nur ein
Risiko-Profil 0% 40% Bonuszertifikate 80% Risiko-Profil geringes Absatz-
potential zugewiesen,
auch deren Rendite-
Hebelzgrtifikate X Risiko-Profil wird

negativ bewertet
\ Expresszertifikate

T Basket-/ Themenzertifikate

Immobilienzertifikate 0%

Geringes Absatzpotential
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Trends

Kupon-Garantiezertifikate werden als geeignete Substitute fur Termingeld und Staatsanleihen
angesehen, Partizipations-Garantiezertifikate fur Aktien und Indizes

Il. 4. Zu welchen Produkten erachten Sie die unterschiedlichen Garantiezertifikatetypen als geeignetes Substitut?

Gesamt 2009

Kupon Partizipation

gut eher eher gut
geeignet geeignet neutral ungeeignet ungeeignet ungeeignet ungeeignet  neutral geeignet geeignet
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Trends

60% der Studienteilnehmer halten Kupon-Garantiezertifikate fur ein geeignetes Substitut fur
Staatsanleihen

Il. 4. Zu welchen Produkten erachten Sie Kupon-Garantiezertifikate als geeignetes Substitut?

Gesamt 2009

H gut geeignet H geeignet M neutral eher ungeeignet ungeeignet

: : 4,2%
13,7% 10.4% 11,5%

24,2% 12,5%

Aktien Indizes Sparbuch Termingeld Staatsanleihe
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Trends

Partizipations-Garantiezertifikate werden liberwiegend fiir Aktien (60%) und Indizes (69%) als
geeignetes Substitut angesehen

Il. 4. Zu welchen Produkten erachten Sie Partizipations-Garantiezertifikate als geeignetes Substitut?

Gesamt 2009

W gut geeignet M geeignet M neutral eher ungeeignet ungeeignet
4,3%
3 )
8,5% 12,9%
11,7% )
27,4% A

17,0%

Aktien Indizes Sparbuch Termingeld Staatsanleihe
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Trends

Die jahrliche Wachstumsrate des Zertifikatemarktes innerhalb der nachsten 5 Jahre wird
2009 deutlich pessimistischer beurteilt als noch in 2008
Il. 5. Wie hoch schitzen Sie die jahrliche Wachstumsrate des Zertifikatemarktes in Deutschland innerhalb der
nachsten 5 Jahre ein?

Vergleich Gesamt 2008 und 2009

(Alle Angaben in Prozent) W 2008 W 2009

58,3

2,1 | 1,0
0,0 : 0,0 ’
. [ : —
< 0% § 0-5% § 5-15% § 15-30% § 30-50% § > 50%
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Produkt
99% halten die Einfachheit von Zertifikaten fiir einen wichtigen Erfolgsfaktor

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

Gesamt 2009
nicht wichtig

H sehr wichtig H wichtig M neutral weniger wichtig

% 6,3% 4.2%
13,7%

334

23,2%
21,1% 52,6%
, 1770

T T T T T
Einfachheit des Bonitat des Risiko-Rendite- Transparenz Sicherheit Reputation des  Verstandlichkeit Handelbarkeit Underlying Kosten fiir den Performance Innovative Angebot von
Produktes Emittenten Profil Emittenten von Anleger vergleichbarer  Produktkonstruk- Trendthemen
Produktinformat- Produkte in der tion Basiswerten
ionen Vergangenheit
gend vom héchsten Wert

Mindestens ,wichtig” in Prozent - abstei

99,0% (1) | 96,9% (2) | 94.6% (3) | 916% (4) | 89,5%(5) | 86,3%(6) | 80,5% (7) | 71,6% (8) | 69,0% (9) | 68,9% (10) | 36,9% (11) | 26,9% (12) | 20,0% (13)
Mindestens ,weniger wichtig“ in Prozent - aufsteigend vom niedrigsten Wert

1,1%3) | 53%(10) | 1,1%(3) | 1,1% (3)

| 29,5% (11) | 34,8% (12) | 36,8% (13)

EYd DZ BANK

00%(1 | 1,1%@) | 11%@) | 11%3B) | 21%©) |

0,0% (1) |
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Produkt

Eine innovative Produktstruktur ist fiir den Erfolg von Zertifikaten nur von eher
untergeordneter Bedeutung

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

Gesamt 2009 Ableitungen

Bonitat des Emittenten

= Die Bonitat des
Emittenten sowie die
Einfachheit des
Produktes sind sehr
wichtige Erfolgs-

4;6 Einfachheit des Produktes faktoren fur Zertifikate

Transparenz Reputation des Emittenten

4,3

4,2

Handelbarkeit
3,9

= Die Performance
eines vergleichbaren
Produktes in der
‘ Vergangenheit und

Innovative Produktstruktur das Angebot von
Trendthemen/
Basiswerten sind von
tendenziell neutraler
Bedeutung

Underlying 3,9

Kosten fiir den Anleger Sicherheit

Performance vergleichbares Produktes in

. Risiko-Rendite-V erhaltnis
Vergangenheit

Angebot von Trendthemen/ Basisw erten Verstandlichkeit von Produktinformationen

(5) sehr wichtig, (4) wichtig, (3) neutral, (2) weniger wichtig, (1) nicht wichtig
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Produkt

Fur 66% der Studienteilnehmer ist die Einfachheit des Produktes ein sehr wichtiger Faktor
fur den Erfolg von Zertifikaten

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten? (1/4)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

sehr wichtig

wichtig

neutral

weniger wichtig

nicht wichtig

sehr wichtig

wichtig

neutral

weniger wichtig

nicht wichtig

Risiko-Rendite-Verhaltnis

48,9

45,7

Innovative Produktstruktur

88,4

sehr wichtig

wichtig

neutral

weniger wichtig

nicht wichtig

sehr wichtig

wichtig

neutral

weniger wichtig

nicht wichtig

Sicherheit

43,2

46,3

Einfachheit des Produktes

65,8

33,2
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Produkt

44% stufen die Transparenz als sehr wichtigen Erfolgsfaktor bei Zertifikaten ein

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten? (2/4)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Reputation des Emittenten Bonitat des Emittenten

sehr wichtig sehr wichtig
wichtig 49,5 wichtig

neutral neutral

weniger wichtig

weniger wichtig

nicht wichtig nicht wichtig

Transparenz

sehr wichtig 44,2

wichtig 47,4

neutral 7,4

weniger wichtig | 1,1

nicht wichtig | 0,0
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Produkt

Die Kosten fiir den Anleger sind fiir insgesamt 69% ein wichtiger Erfolgsfaktor

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten? (3/4)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Handelbarkeit Underlying

sehr wichtig 25,3 sehr wichtig 25,3

wichtig 46,3 wichtig 43,7

neutral neutral
weniger wichtig

weniger wichtig

nicht wichtig nicht wichtig

Kosten fiir den Anleger

sehr wichtig
wichtig 50,0
neutral

weniger wichtig

nicht wichtig
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Produkt

37% halten die Performance eines vergleichbaren Produktes in der Vergangenheit fur wichtig

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten? (4/4)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent) Performance eines vergleichbaren
Produktes in der Vergangenheit Angebot von Trendthemen/ Basiswerten

sehr wichtig 3,2 sehr wichtig

wichtig 33,1 wichtig
neutral 33,7 neutral 43,2

weniger wichtig 23,2 weniger wichtig

nicht wichtig 6,3 nicht wichtig

Verstiandlichkeit von Produktinformationen

sehr wichtig B8,4
wichtig 421
neutral 18,4

weniger wichtig i 1,1

nicht wichtig | 0,0
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Produkt

Die Bonitat des Emittenten und dessen Reputation haben seit 2007 deutlich an Bedeutung
gewonnen

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009 Ableitungen

nicht weniger sehr .
2007 M 2008 [ 2009 wichtig wichtig neutral wichtig wichtig * Die Bedeutung der
| | 40 Handelbarkeit von
Transparenz 4 Zertlflkatgn |s"t §e|t
2007 geringfugig
. zurlickgegangen, wird
Handelbarkeit 4,1 aber weiterhin als
’ 46 insgesamt wichtig
Risiko-Rendite-Profil 5 eingestuft
3,2 = Eine innovative
Innovative Produktstruktur ol 3.1 Produktstruktur hat im
’ Vergleich zu 2007 und
Einfachheit des Produktes 46 2008 an Wichtigkeit
’ verloren
3,2
Reputation des Emittenten 3,7 42 « Die Einfachheit der
37 Produktkonstruktion
Bonitat des Emittenten 4,1 46 hat im Vergleich zu
I | o Bedontung e
. an Bedeutung
Underlying g:g gewonnen
Kosten fir den Anleger - %’8
Performance vergieitib”  E———————————————— .
Produkte in der Vergangenheit U

EYd DZ BANK
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Produkt

2007 war die Bonitat des Emittenten fir 57% ein wichtiger Erfolgsfaktor, 2008 fiir 75%, in
2009 ist dieser Faktor fur 97% wichtig

lll. 1. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

2007 @ 2008 @ 2009

Prozentualer Anteil der Antworten ,sehr wichtig“ und ,wichtig*

20% 40% 60% 80% 100%
: : | 046 g4 981
Risiko-Rendite-Verhiltnis | | | ! —
| 37,7 | e B i
Innovative Produktstruktur 26,9 .<(:.// i
36.6 |

Einfachheit des Produktes

| 99,0
| /88'?" ~ 90,5

Kosten fiir den Anleger

Reputation des Emittenten 39,6 62,.4.< | .@

Bonitit des Emittenten 56,6 i 750 96,8

T | | 91,7
ransparenz : o %

Handelbarkeit i 71,6 455 83,3

Underlying i 69.0 69.8

Performance vergleichbarer
Produkte in der Vergangenheit
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Produkt

Beim Vergleich der unterschiedlichen Kapitalanlageprodukte werden ETFs als am
transparentesten eingestuft, kapitalbildende Versicherungen als am intransparentesten

lll. 2. Wie wiirden Sie die Transparenz der nachfolgenden lll. 3. Wie beurteilen Sie Ihr Produktverstandnis in den
Kapitalanlageprodukte beurteilen? einzelnen Anlagebereichen?
Gesamt 2009 esamt 2009
sehr sehr un- mangel- aus- befriedi- sehr
schlecht schlecht  neutral gut gut genugend haft reichend gend gut gut

Investmentfonds
(aktiv) 3.4

Direktanlage 54
ETFs (passiv) 4,2

Investmentfonds 53
Zertifikate 3,0

Zertifikate 51
Kapitalbildende 21
Versicherungen ’
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Produkt

72% der Studienteilnehmer stufen die Transparenz kapitalbildender Versicherungen als
schlecht ein

lll. 2. Wie wiirden Sie die Transparenz der nachfolgenden Kapitalanlageprodukte beurteilen?

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)
Investmentfonds (aktiv) ETFs (passiv)

sehr gut sehr gut

gut gut 46,3

neutral 45,3 neutral
schlecht

schlecht

sehr schlecht sehr schlecht

Zertifikate Kapitalbildende Versicherungen

sehr gut sehr gut

gut gut

neutral neutral

schlecht schlecht

53,6

sehr schlecht sehr schlecht
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Produkt

75% der Studienteilnehmer stufen ihr Wissen im Bereich Zertifikate als mindestens gut ein

lll. 3. Wie beurteilen Sie Ihr Produktverstandnis in den einzelnen Anlagebereichen?

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

Direktanlage Investmentfonds
842
51,0 y
43,8
38,5
4,2
31 1,0 1,0 0,0 ’ 31 0,0 0,0
. — i i . . — I s . .
sehrgut gut befriedigend ausreichend mangelhaft ungeniigend sehr gut gut befriedigend ausreichend mangelhaft ungeniigend
Zertifikate

35.9 39,1
20,8
. 3’1 1 ,o o,o
T T T _ T T 1
sehr gut gut befriedigend ausreichend mangelhaft ungenligend
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Produkt

71% stimmen nicht zu, dass das vorhandene Angebot an Zertifikaten ubersichtlich ist

lll. 4. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

Gesamt 2009

H stimme voll zu Hstimme zu M neutral stimme weniger zu stimme nichtzu
0, 0,
4,2A) g:% 2,1% 2,1% ;,gof: 3,1% 74%
5,2% 10,4% 12,0% ’ 13.5% 16,7%
29,2%
20,8% 13,5% 24.5%
- 19,3%
38,0%
41,7%

38,5%

14,6%

16,7% 9
16,7% 18,8% 20,3% ° SHOe 11,5%
3,1% 6,4% 3,1%

Ich lese die Die Mit den Ein Mit der Ich bin zufrieden Ich bin zufrieden Die Das vorhandene
Produktbroschi- Produktinforma- Informationen, emittentenun- Vertriebsunter- mit der Liquiditat mit der vorhandenen Angebot an
re, bevor ich ein tionen sind fiir die ich zu neuen abhéngiges stiitzung der des Zertifikate- Transparenz Ratings fiir Zertifikaten ist

bestimmtes mich Zertifikaten Rating fiir Zertifikateemit- marktes des Zertifikate- Zertifikate sind Ubersichtlich

Zertifikat verstéandlich erhalte, bin ich Zertifikate ist tenten bin ich marktes ausreichend
empfehle voll zufrieden wiinschenswert voll zufrieden
Mindestens ,stimme zu“ in Prozent - absteigend vom héchsten Wert
90,6% (1) [ 78,1% (2) [ 74,0% (3) [ 66,6%(4) | 61,0% (5) [ 55,7% (6) | 19,8% (7) | 15,4% (8) [ 14,6% (9)
Mindestens ,stimme weniger zu“ in Prozent - aufsteigend vom niedrigsten Wert
4.2% (2) [ 4.1% (1) | 12,5% (4) [ 14,1% (5) | 9,3% (3) [ 16,6% (6) | 54,7% (8) | 31,9% (7) [ 70,9% (9)
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Produkt

74% der Studienteilnehmer sind mit den Informationen, die sie zu neuen Zertifikaten erhalten,

zufrieden

lll. 4. Mit welcher Aussage stimmen Sie uUberein? (1/3)

Gesamt 2009

Alle Angaben in Prozent . . ..
( 9 ! zent) Mit den Informationen, die ich zu neuen

Zertifikaten erhalte, bin ich voll zufrieden

stimme vollzu

stimme teilweise zu

neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu

Mit der Vertriebsunterstiitzung der
Zertifikateemittenten bin ich voll zufrieden

stimme vollzu
stimme teilweise zu 42,2
neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu

Ich bin zufrieden mit der Liquiditat des
Zertifikatemarktes

20,3

stimme voll zu

stimme teilweise zu

neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu

34
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Produkt

91% der Befragten lesen die Produktbroschiire, bevor sie ein bestimmtes Zertifikat
empfehlen

lll. 4. Mit welcher Aussage stimmen Sie uUberein? (2/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent) . . .. . : : ;
Die vorhandenen Ratings fiir Zertifikate Ich bin zufrieden mit der Transparenz des

sind ausreichend Zertifikatemarktes

stimme vollzu stimme vollzu

stimme teilweise zu stimme teilweise zu

52,1 neutral

neutral

38,0

stimme weniger zu stimme weniger zu

stimme nicht zu stimme nicht zu

Ich lese die Produktbroschiire, bevor ich
ein bestimmtes Zertifikat empfehle

69,8

stimme voll zu
stimme teilweise zu
neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu
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Produkt

Nur 4% stimmen weniger oder nicht zu, dass die Produktinformationen fir sie verstandlich
sind

lll. 4. Mit welcher Aussage stimmen Sie uUberein? (3/3)

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

Die Produktinformationen sind fiir mich Ein emittentenunabhéngiges Rating fiir
verstandlich Zertifikate ist wiinschenswert

stimme vollzu

26,0

stimme vollzu

stimme teilweise zu 52,1 stimme teilweise zu 38,5

neutral neutral

stimme weniger zu stimme weniger zu

stimme nicht zu stimme nicht zu

Das vorhandene Angebot an Zertifikaten
ist Ubersichtlich

stimme voll zu 3,1
stimme teilweise zu

neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu
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Produkt

Die Zufriedenheit mit der Vertriebsunterstiitzung der Zertifikateemittenten ist im Vergleich zu
2007 und 2008 angestiegen

lll. 4. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009 Ableitungen

stimme stimme stimme stimme « Die Zufriedenheit mit
2007 W 2008 M 2009 nicht zu weniger zu neutral teilweise zu voll zu _ :
‘ den Informationen, die
Mit den Informationen, die ich 3,5 zu neuen Zertifikaten
zu neuen Zertifikaten erhalte, 3,2 zur Verfligung gestellt
bin ich voll zufrieden 3,8 werden, ist nach
Mit der Vertriebsunterstiit 32 einem Rickgang in
it der Vertriebsunterstiitzung , . .
e i argesigen
ich voll zufrieden 3,7 9 9
Ich bin zufrieden mit der = Im Vergleich zu 2008

marktes 3,6 Angebot an Zerti-
fikaten nach Meinung

Ich bin zufrieden mit der der Studienteilnehmer

Transparenz des Zertifikate- 25

sichtlicher geworden,
Ich lese die Produktbroschiire, wobei dieses
bevor ich ein bestimmtes 4,2 insgesamt immer noch
Zertifikat empfehle 4,6 als unibersichtlich

. eingestuft wird
Ein emittentenunabhangiges 9

Rating fir Zertifikate ist
wilinschenswert

3,8
3,8

Das vorhandene Angebot an

Zertifikaten ist Gbersichtlich 22
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Produkt

Das negative Image von Zertifikaten und negative Erfahrungen mit ahnlichen Produkten
haben als limitierende Faktoren im Vergleich zu 2008 deutlich an Bedeutung gewonnen

lll. 5. Was sind aus lhrer Sicht die drei wichtigsten Punkte, die das Wachstum des Zertifikatemarktes begrenzen?

Vergleich Gesamt 2008 und 2009

(Alle Angaben in Prozent)
86,5

I 2008 W 2009

84,9
79,2
74,0
61,5
45,8
27,1
20,8 20,8
18,2 17,7
141
10,4
l 4,2 5,7
Hohe Vorhergehende Starkere Geringe Keine Hohe Kosten Geringe Hohes Risiko Negatives
Produkt- negative Regulierung des Liquiditat potentiellen fir den erwartete Image von
komplexitat  Erfahrungen mit  Zertifikate- Vorteile bei der Anleger Rendite Zertifikaten
ahnlichen marktes™ Investition in
Produkten neue Produkte

* Wurde 2009 erstmals abgefragt, daher keine Vergleichswerte zu 2008
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Produkt

67% der Befragten halten eine gute Emittentenbonitat fiir einen der wichtigsten Faktoren, um
das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erhohen

lll. 6. Was sind aus lhrer Sicht die drei wichtigsten Punkte, um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erh6hen?

Gesamt 2009

(Alle Angaben in Prozent)

66,7
54,7
47,9
37,0
33,3 32,3
12,5
10,4
l 1,0
I
Verbesserte Hohere Gute Emittenten- Auflegen von  Verkauf durch Anderung  Reduzierung der Erhdhung der Image-
Informationund  Transparenz bonitat Produktenzu  ,Selling Story*“ des Anzahl der Anzahl der verbesserung
Dokumentation besonderen Gebluhren- aufgelegten aufgelegten
fur den Kunden Themen modells Zertifikate Zertifikate
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Produkt

Die Kunden fragen im Vergleich zu 2007 deutlich haufiger nach der Bonitat des Emittenten

lll. 7. Was sind im Zusammenhang mit Zertifikaten die drei am haufigsten gestellten Fragen lhrer Kunden?

Vergleich Gesamt 2007, 2008 und 2009

(Alle Angaben in Prozent)

2007 W 2008 [ 2009

77,6
61,6
52,6
47, saa 45A7,7
1, 2,6
38,88,4
36,
25,6 26,7 84
’ 253 26,3
24, 23,0
18, 22,3
17,4 15,8
3,7 12,
0,5
7,3
Risikoniveau Art des Bonitat des Handelbarkeit Kosten fur Profitabilitat ~ Konstruktion Vorteile Vergangene
Underlyings Emittenten den Kunden fur den gegentber Wertent-
Kunden anderen wicklung von
Produkten vergleichbaren
Produkten
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Vertrieb

Allgemein besteht Zustimmung, dass die Kunden die Bonitat des Emittenten als kritischen
Faktor bei der Investition in Zertifikate betrachten

IV. 1. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

Gesamt 2009 Ableitungen

stimme stimme stimme stimme .
nicht zu weniger zu neutral teilweise zu voll zu = Insgesamt wird
teilweise zugestimmt,

dass die Kunden die
Bonitat des Emittenten
mit dem jeweiligen
Einlagensicherungs-
konzept verbinden,
dem der Emittent
angehort

Kunden bewerten die Bonitat
des Emittenten als kritischen
Faktor bei Investitionen in
Zertifikate

Kunden verbinden die Bonitat

des Emittenten mit dem )
jeweiligen Einlagen- = Es besteht keine

sicherungskonzept dem der grof3e Zustimmung bei
Emittent angehort der Aussage, dass
Kunden bereit sind, fur
zusatzliche
Sicherungs-
mechnismen hohere
Geblihren zu bezahlen

Kunden halten die Sicher-
ungsmechanismen bezliglich
des Emittentenrisikos bei
Zertifikaten fur ausreichend

Kunden sind bereit fiir
zusatzliche Sicherungs-
mechanismen hohere
Geblihren in Kauf zu nehmen
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Vertrieb

53% sind nicht der Ansicht, dass Kunden bereit sind, fiir zusatzliche Sicherungs-

mechanismen hohere Gebiihren in Kauf zu nehmen

IV. 1. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

Gesamt 2009

Kunden verbinden die Bonitidt des Emittenten
mit dem jeweiligen Einlagensicherungskonzept

(Alle Angaben in Prozent) Kunden bewerten die Bonitét des
Emittenten als kritischen Faktor bei
Investitionen in Zertifikate

stimme zu

stimme teilweise zu
neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu

Kunden halten die Sicherungsmechanismen
beziiglich des Emittentenrisikos bei
Zertifikaten fiir ausreichend

stimme zu
stimme teilweise zu
neutral 37,8

stimme weniger zu

stimme nicht zu

stimme zu

stimme teilweise zu

neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu

stimme zu

stimme teilweise zu

neutral

stimme weniger zu

stimme nicht zu

39,9

5,3

ittent angehort

Kunden sind bereit fiir zusatzliche
Sicherungsmechanismen héhere
Gebiihren in Kauf zu nehmen

39,4

E STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN
© RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES

68

EYd DZ BANK



Inhalt

= Ziele und Methodik
= Zusammenfassung: Key Learnings

= Detaillierte Ergebnisse des , Trendbarometers Zertifikate*
— Aktuelle und zukunftige Allokation
— Trends
— Produkt
— Vertrieb

— Begriffsdefinitionen

— Ansprechpartner

STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN
E © RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES 69 m DZ BAN K




Anhang: Begriffsdefinitionen

Begriffsdefinitionen

Typen
® Open-End-Zertifikat: Zertifikat ohne Laufzeitbegrenzung
® Closed-End-Zertifikat: Zertifikat mit befristeter Laufzeit

= Aktiv gemanagtes Zertifikat: Zusammensetzung des
Aktienkorbes gemalf der zugrundeliegenden Anlagestrategie;
diese kann sich wahrend der Laufzeit andern

" Passiv gemanagtes Zertifikat: Produkte bleiben wahrend der
gesamten Laufzeit unverandert

Zertifikatekategorien

® Garantie: Vollstandige oder teilweise Kapitalgarantie am
Laufzeitende

Teilschutz

® Bonus: Anlage mit garantierter Rendite (solange ein
Sicherheitspuffer halt)

® Express: Partizipation an Seitwartstrends, mogliche vorzeitige
Rickzahlung bei Prifterminen, teilweiser Kapitalschutz am
Laufzeitende

® Discount: Partizipieren mit Sicherheitspuffer an Basiswerten
Partizipation

" Index: Partizipation 1:1 an Indizes

Hebel

® QOutperformance: Erhdhte Partizipation an Kurssteigerungen,
bei gleichzeitigem Sicherheitspuffer

® Sprinter: Doppelte Partizipation an Kursgewinnen, ohne
vergroRertes Verlustrisiko

Kennzahlen

Open Interest: Anzahl der nach einer Bérsensitzung nicht
glattgestellten Kontrakte

Emissionsvolumen: Das Emissionsvolumen ist der
Gesamtnominalbetrag bzw. die Gesamtstiickzahl eines
Wertpapiers

Abgesetztes Volumen: Betrag bzw. Stlickzahl eines verkauften
Wertpapiers auf Seiten der Emittenten

Bestandsvolumen: Betrag bzw. Stiickzahl eines gekauften
Wertpapiers auf Seiten der Anleger

AuBerborsliches Geschift (over the counter): Der Anleger
richtet sich direkt an seine Depotbank bzw. tiber eine Direktbank
an den Emittenten

Umsatz: Der Gesamtbetrag abgeschlossener Geschéfte in
einem Wertpapier oder am Gesamtmarkt zu einem Zeitpunkt
bzw. in einem Zeitraum

Zusammensetzung

Basiswert (Underlying): Z.B. ein Wertpapier oder ein anderer
Referenzwert, dem ein Zertifikat zugrunde liegt

Management Fee: Verwaltungsvergutung, i.d.R. flr aktives
Management

Spread: Differenz zwischen An- und Verkaufspreis zu einem
bestimmten Zeitpunkt

Fondswrapping: Fonds mit Zertifikatestrukturen (z.B.
Bonusstrategien )
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Anhang: Ansprechpartner

RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES m DZ B A N K
m STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN ——

Prof. Dr. Jens Kleine und Matthias Krautbauer Annette Muller

STEINBEIS RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES DZ BANK AG

RolRmarkt 6 m 80331 Minchen (Germany) Platz der Republik m 60265 Frankfurt am Main

Fon: +49 (0)89 20 20 84 79- 0 m Fax: +49 (0)89 20 20 84 79-11 Fon: +49 (0)69 7447-01 m Fax: +49 (0)69 7447-16 85
E-Mail: jens.kleine@steinbeis-research.de E-Mail: Annette.Mueller@dzbank.de

E-Mail: matthias.krautbauer@steinbeis-research.de

STEINBEIS-HOCHSCHULE BERLIN
Gurtelstr. 29A/30 m 10247 Berlin (Germany)
Fon: +49 (0)30 29 33 09-0

E STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN 71 m DZ BAN K

© RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES




