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Executive Summary

,Trendbarometer Zertifikate 2014“

Fur die Studie wurden 199

Kundenberater bei Banken
sowie Vermdgensverwalter
in Deutschland befragt

Zertifikate machen aktuell
13% an den Kunden-
portfolios aus

Einfuhrung

Die Studie ,Trendbarometer Zertifikate 2014“ ist die achte
Untersuchung der DZ Bank und des Research Center for
Financial Services der Steinbeis-Hochschule Berlin zur
Erhebung der Trends und Entwicklungen am deutschen
Zertifikatemarkt. Zudem werden im Rahmen der Untersuchung
mogliche Entwicklungsperspektiven sowie Erfolgsfaktoren
dargestellt. Die Studie soll die Transparenz des Marktes
erh6hen und helfen, zukunftige Trends frihzeitig zu erkennen,
um langerfristige Aussagen ableiten und prognostizieren zu
kénnen.

Fir die Studie wurden 199 Teilnehmer befragt. Die Befragten
waren Kundenberater, Produktverantwortliche und Wertpapier-
spezialisten von Banken sowie Vermdgensverwalter in
Deutschland.

Asset Allocation in den betreuten Kundenportfolios

Investmentfonds machen mit aktuell 39% den gréf3ten Anteil
an den von Bankberatern und Vermogensverwaltern betreuten
Kundenportfolios aus. 13% der von Kunden investierten Gelder
sind in Zertifikate angelegt (Abb. 1). Dabei ist der Gesamtanteil
der Zertifikate an den Kundenportfolios, im Vergleich zu 2013,
leicht gestiegen. Der Schwerpunkt liegt dabei auf
Garantiezertifikaten. So waren in 2013 58% der in Zertifikate
angelegten Mittel in Garantiezertifikate investiert, aktuell sind
dies 63%.
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Abb. 1: Anteil unterschiedlicher Kapitalmarktprodukte an den betreuten Portfolios
Quelle: Steinbeis-Hochschule Berlin
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Executive Summary »1rendbarometer Zertifikate 2014

Zukuinftig wird die Bedeutung von Zertifikaten, nach Ansicht
der Befragten, etwas steigen. Auf Sicht von drei Jahren
rechnen die Kundenberater und Vermdégensverwalter mit
einem Anstieg des Zertifikateanteils auf 15%. Bei den
Zertifikatetypen wird erwartet, dass der Anteil der
Garantiezertifikate wieder leicht zurlickgeht, so dass deren
Anteil in drei Jahren ca. 60% ausmachen wird.

Auf Sicht von drei Jahren
soll der Zertifikateanteil auf
15% steigen

Absatzpotentiale unterschiedlicher Zertifikate

Allerdings kénnen nicht alle Zertifikatetypen in gleichem MalRle
von den positiven Erwartungen profitieren. 58% der
Studienteilnehmer weisen Strukturierten Anleihen das héchste
Absatzpotential zu (Abb. 2). Diese standen 2013 noch mit 49%
an dritter Stelle. Etwas mehr als die Halfte der Befragten
rechnet aul3erdem mit ebenfalls zuklnftig steigenden Absatzen
bei Aktienanleihen und Discount-Zertifikaten. Discount-
Zertifikate verzeichneten dabei, im Vergleich zu 2013, den
grofdten Zuwachs. Zukinftig nur geringe Attraktivitat wird, wie
bereits im letzten Jahr,  Outperformance- sowie
Sprintzertifikaten beigemessen. Weniger als jeder Zehnte
rechnet bei diesen Zertifikatetypen mit einem zuklnftig
steigendem Absatz.

Strukturierten Anleihen
wird das grof3te Absatz-
potential zugemessen
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Abb. 2: Entwicklung des Absatzes unterschiedlicher Zertifikate innerhalb der nachsten
drei Jahre
Quelle: Steinbeis-Hochschule Berlin

Zukunftige Themen/ Trends bei Zertifikaten

Das Niedrigzinsumfeld, Die Themen Niedrigzinsumfeld, Inflation und Nachhaltigkeit
Inflation und Nachhaltig- sind die bestimmenden Themen bei Zertifikaten in den
keit sind zukiinftig die kommenden Jahren. Das Thema Energieeffizienz hat
wichtigsten Themen fur hingegen stark an Relevanz eingebuf3t. Erachteten 2013 noch
Zertifikate rund die Halfte der Teilnehmer dieses Thema flr relevant, sind

2014 nur rund 25% dieser Meinung. Sehr geringe Relevanz
hat hingegen das Thema Digitalisierung.
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Wachstumsrate des Zertifikatemarktes in Deutschland

Die Mehrheit der befragten Teilnehmer rechnet innerhalb der

Mehrheitlich wird mit nachsten funf Jahre mit einer jahrlichen Wachstumsrate des
einem jahrlichen Zertifikatemarktes zwischen 0 und 5%. Immerhin 35% gehen
Wachstum des Zertifikate- sogar von einem jahrlichen Wachstum zwischen 5 und 15%
marktes in Deutschland aus. Dass sich das Volumen des Zertifikatemarktes in
zwischen 0 und 5% Deutschland in den kommenden Jahren negativ entwickeln
gerechnet wird glauben rund 17% (Abb. 3). Damit ist der Anteil der

Befragten, die mit einer negativen Wachstumsrate rechnen, im
Vergleich zum Vorjahr, etwas gestiegen. 2013 waren noch
15% dieser Meinung.

(Alle Angaben in Prozent)
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Abb. 3: Geschéatzte Wachstumsraten im Zertfikategeschéaft
Quelle: Steinbeis-Hochschule Berlin

Lésungsansatze im Zertifikatevertrieb

Um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erhdhen,
existieren entsprechende Losungsansatze, die von den
Studienteilnehmern im Rahmen der Erhebung bewertet
wurden. 60% der Befragten sehen dabei die Konzeptberatung
fur (vermdgende) Betreuungskunden als den geeignetsten
Losungsansatz im Zertifikatevertrieb an. An zweiter Stelle
wurden mit rund 40% Private Label-Losungen, in Form von
standardisierten Produktldsungen im eigenen Branding, als
Losungsansatz genannt. Das Angebot von standardisierten
Produktlosungen (,Produktlésungen von der Stange®), welches
bei der letzten Erhebung am zweit haufigsten favorisiert wurde,
steht mit rund 37% nun an dritter Stelle.

Im Zertifikatevertrieb wird
seitens der Befragten die
Konzeptberatung préferiert
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Eine ausgewogenes
Rendite-Risiko-Verhaltnis
ist laut Studienteilnehmern
der wichtigste Faktor, um
das Investitionsvolumen in
Zertifikate zu erhdhen

Kunden fragen ihre Berater
bei der Beratung zu
Zertifikaten am haufigsten
nach den Kosten

Nur 44% gehen von einer
positiven Entwicklung des
Sekundarmarktes in den
nachsten 3 Jahren aus

Wachstumstreibende Faktoren im Zertifikatemarkt

Gemal der Aussagen der befragten Studienteilnehmer sind
die bedeutendsten Faktoren, um das Investitionsvolumen in
Zertifikate in Zukunft zu erhdhen ein ausgewogenes Rendite-
Risiko-Verhdltnis, eine gute Produktqualitdt sowie ein hoher
Grad an Transparenz. Die Emittentenbonitat, die im Vorjahr
noch der wichtigste Faktor war, steht aktuell an vierter Stelle.
Gegentber dem Vorjahr deutlich an Bedeutung verloren haben
dagegen die Einfachheit der Produktstruktur sowie die
Verstandlichkeit der Produktinformationen.

Fragen der Kunden zu Zertifikaten

Mehr als jeder zweite Kunde fragt seinen Berater nach den
Kosten eines Zertifikats. Damit sind die Kosten das von den
Kunden am haufigsten angesprochene Thema in einem
Beratungsgesprach im Bereich der Zertifikate. Dabei ist der
Anteil derjenigen, die nach den Kosten fragen, im Vergleich
zum Vorjahr, sogar weiter gestiegen. Daneben sind die Bonitat
und die Funktionsweise bzw. der Auszahlungsmechanismus
eines Zertifikates wesentliche Fragestellungen der Kunden.
War das Risikoniveau in 2013 mit rund 55% noch der am
haufigsten nachgefragte Themenbereich, steht dieser mit 25%
nun an funfter Stelle.

Zertifikate im Sekundarmarkt

Die Prognosen im Hinblick auf die Bedeutung des
Sekundarmarktes haben sich im Vergleich zum Vorjahr
verschlechtert. Gaben 2013 noch rund 60% der Befragten an,
dass der Sekundarmarkt an Bedeutung gewinnen wird, sind
dies in 2014 nur noch 44%. Die Mehrheit geht davon aus, dass
sich der Anteil nicht wesentlich verandern wird. Derzeit
bestimmt das Zeichnungsgeschaft mit rund 79% den
Schwerpunkt der Kundenberatung zum Thema Zertifikate.
Dennoch entfallen, trotz des gelegten Schwerpunktes, 48%
des Zertifikaterwerbs auf den Sekundarmarkt. Auf Sicht von
drei Jahren wird sich laut Einschatzung der Studienteilnehmer
dieser Anteil auf 53%, zu Lasten des Primarmarktes, erhdhen.
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Filialberatung und Onlinegeschaft im Wertpapiervertrieb

Auch bei den Vertriebswegen werden Veranderungen erwartet.
Aktuell hat die personliche Beratung im Vergleich zum
Onlinegeschéft im Wertpapiervertrieb einen Anteil von rund
81%. Laut Meinung der Befragten wird sich dieser in den
kommenden 3 Jahren um rund 10 Prozentpunkte verringern
(Abb. 4). Dabei wickeln die Kunden schon heute weite Teile
des Wertpapiergeschafts Gber das Internet ab. Insbesondere
Aktien und Optionsscheine werden von den Kunden Uber
diesen Kanal erworben. Allerdings wird das Internet in seiner
Rolle als Vertriebskanal aktuell nur von 10% der Befragten als
Konkurrenz zur Filiale bzw. persénlichen Beratung gesehen.

18,7%

28,2% Online-Geschéft

B Filial-/ personliche Beratung

Heute Auf Sicht von
3 Jahren
Abb. 4: Anteil Filial- bzw. personliche Beratung und Online-Geschéft am
Wertpapiergeschéft

Quelle: Steinbeis-Hochschule Berlin

Mit einem Anteil von 70% sieht die Mehrheit das Internet als
Madglichkeit fur Selbstentscheider-Kunden, die keine Beratung
in Anspruch nehmen, Execution Only-Geschéafte zu tatigen.

Das Internet wird von der 16% sehen das Internet dabei als vollwertige Ergdnzung zur
Mehrheit nicht als Kon- persénlichen Beratung. In diesem Zusammenhang erwarten
kurrenz zur persdnlichen jeweils mehr als 80% der Studienteilnehmer, dass Apps zur
Beratung angesehen reinen Wertpapierinformation bzw. zur Wertpapierinformation

und Order an Bedeutung gewinnen. Mehr als jeder dritte
Studienteilnehmer plant vor diesem Hintergrund ein eigenes
Angebot von entsprechenden Apps aufzubauen.
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Ziele und Methodik

Ziele/ Voraussetzungen:

= Die zum achten mal durchgefiihrte 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 moglicher Entwicklungsperspektiven und
Erfolgsfaktoren. Die Studie soll die Transparenz des Marktes erh6hen und helfen, zukinftige Trends friihzeitig zu erkennen.
Um langerfristige Aussagen besser ableiten und prognostizieren zu konnen, wird die Studie jahrlich durchgefihrt

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

Vorgehen:

= Fir die Studie wurden 199 Teilnehmer befragt. Teilnehmer waren Banken (Kundenberater, Produktverantwortliche und
Wertpapierspezialisten) sowie Vermdgensverwalter

= Die Studie basiert auf den Aussagen und Einstellungen der Befragten

Autoren:

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

= Maximilian Jolmes, Matthias Krautbauer und Alessandro Munisso sind wissenschaftliche Mitarbeiter am Research Center for
Financial Services der Steinbeis-Hochschule Berlin
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Ziele und Methodik

Die Untersuchung gliedert sich in 6 Themenbereiche

Themenbereiche des Fragebogens

. Kunde

— Durchschnittliche
Struktur der Portfolios

— Verteilung der in
Zertifikate investierten
Mittel

IV. Verstandnis Berater -
Kunde

— Am haufigsten gestellte
Fragen seitens der
Kunden

[I. Markt

— Zukunftige Entwicklung
des Absatzes verschie-
dener Zertifikatetypen

— Zukunftige Themen und
Trends bei Zertifikaten

— Bedeutung des
Sekundarmarktes

— LOésungsansatze im
Zertifikatevetrieb

V. Rechtliche
Rahmenbedingungen

— Auswirkungen der MiFID
Il auf die Beratungs-
praxis

. Zertifikate

— Erfolgsfaktoren von
Zertifikaten

— Faktoren, die das
Wachstum des
Zertifikatemarktes
erhéhen

VI. Trends im
Wertpapiergeschaft

— Entwicklung des Fonds-
und Zertifikategeschafts
in den kommenden
Jahren

— Auswirkungen des
Internets auf den
Wertpapierhandel
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Ziele und Methodik

Im Rahmen der Studie wurden 199 Interviews geflihrt

Anzahl gefuhrter Befragungen nach Befragungsclustern

Teilnehmer 2014 gesamt: 199

Vermogensverwalter 64

Banken 135
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Zusammenfassung: Key Learnings

Aktuelle Allokation

Der durchschnittliche Zertifikateanteil an den Portfolios betragt derzeit 13%
63% der in Zertifikate angelegten Mittel sind in Garantiezertifikate investiert, 37% sind in Produkte mit Teilschutz gebunden

Des Weiteren setzen sich die von den Studienteilnehmern betreuten Portfolios Gberwiegend aus Investmentfonds (39%) und Anleihen
(24%) zusammen

Zukunftige Allokation

Der Zertifikateanteil an den Portfolios wird im Hinblick auf die nachsten drei Jahre auf 15% ansteigen
Es wird eine Senkung des Anleihenanteils (21%) erwartet, Investmentfonds werden dahingegen einen Anteil von 40% erreichen

Bei den in Zertifikaten angelegten Mitteln werden Teilschutzzertifikate zunehmend an Relevanz gewinnen, hier rechnen die
Studienteilnehmer mit einem Anstieg um 3 Prozentpunkte auf 40%

Mittelverteilung bei Garantiezertifikaten

66% der in Garantiezertifikaten angelegten Mittel sind aktuell in Zertifikate mit Kupon investiert, lediglich 34% sind in
Partizipationszertifikate gebunden

= ZukUnftig rechnen die Studienteilnehmer nicht mit einer Anderung der Mittelverteilung bei Garantiezertifikaten

STEINBEIS-HOCHSCHULE BERLIN 1" EY] DZ BAN K
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Zusammenfassung: Key Learnings

[l. Markt

Zukinftiges Absatzpotential

= Die Studienteilnehmer erwarten tiberwiegend einen Anstieg des Absatzpotentials von strukturierten Anleihen (58%) und Aktienanleihen
(55%)

= Spekulativen Zertifikatetypen wird ein sehr niedriges Absatzpotential zugeschrieben, lediglich 10% der Befragten rechnen mit einem
steigenden Absatz von Sprint- oder Outperformancezertifikaten

Zukinftige Themen/ Trends

* 69% der Befragten gehen von einer steigenden Bedeutung des Niedrigzinsumfeldes aus, des Weiteren wird den Themen Inflation (58%)
und Nachhaltigkeit (53%) eine hohe Relevanz zugeschrieben

= Das Thema Digitalisierung (8%) wird zukinftig eher von untergeordneter Bedeutung sein

Zukunftiges Marktwachstum

= 47% der Befragten gehen kiinftig von einem Wachstum des Zertifikatemarktes zwischen 0% und 5% aus, immerhin 17% rechnen mit
einem negativen Wachstum

Sekundarmarkt fir Zertifikate

= Die Halfte der Studienteilnehmer geht in den kommenden Jahren von einer gleichbleibenden Bedeutung des Sekundérmarktes aus,
immerhin 44% erwarten einen Bedeutungsanstieg

= Der Schwerpunkt der Kundenberatung liegt sehr deutlich auf dem Zeichnungsgeschatft (80%)

Lésungsansatze im Zertifikatevertrieb

= Rund 60% der Befragten erwarten eine steigende Bedeutung von Konzepten fir vermégende Betreuungskunden, Tailormade-Losungen
(30%) werden dahingegen zukinftig weniger relevant sein

E STEINBEIS-HOCHSCHULE BERLIN 12 EY] DZ BAN K
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Zusammenfassung: Key Learnings

[1l. Zertifikate

Erfolgsfaktoren von Zertifikaten

= Vor allem das Risiko-Rendite-Verhaltnis (98%), die Produktqualitat (94%) und die Transparenz (92%) spielen fir den Erfolg von
Zertifikaten eine grol3e Rolle

= Eine innovative Produktstruktur (28%), ein Angebot von Trendthemen (29%) und regelméafiige Vertriebsimpulse im Sinne eines
Musterportfolios (32%) sind fur den Erfolg von Zertifikaten von eher untergeordneter Bedeutung

Faktoren, um das Wachstum des Zertifikatemarktes zu erhéhen

= 27% der Studienteilnehmer sehen eine gute Emittentenbonitét als wichtigste Voraussetzung, um das Investitionsvolumen in Zertifikate
zu erhdhen

= Eine Erh6hung der Anzahl der aufgelegten Zertifikate (2,5%) ist keine geeignete MalRnahme zur Steigerung des Investitionsvolumens

E STEINBEIS-HOCHSCHULE BERLIN 13 EY] DZ BAN K
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Zusammenfassung: Key Learnings

IV. Verstandnis Berater - Kunde

Am haufigsten gestellte Fragen

Die Kunden der Studienteilnehmer interessieren sich Uberwiegend fiur die Kosten (40%) und den Auszahlungsmechanismus (30%)

Die Marge der Bank (1%) und die vergangene Wertentwicklung von vergleichbaren Produkten (2%) spielen fiir die Kunden nur eine eher
untergeordnete Rolle

V. Rechtliche Rahmenbedingungen

Unabhangige und abhéangige Beratung im Rahmen von MiFID I

38% der Studienteilnehmer tendieren im Falle der Umsetzung der Richtlinie zum Angebot einer abhangigen Beratung, 25% wiurden eine
unabhéngige Beratung anbieten

Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung der Anlage

7% der Studienteilnehmer zeigen eine sehr hohe Bereitschaft, mit dem Kunden einen Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung der
Eignung der Anlage abzuschliel3en

26% der Befragten haben eine geringe bis sehr geringe Bereitschaft zum Abschluss eines solchen Vertrags aufweisen

VI. Trends im Wertpapiergeschaft

63% der Studienteilnehmer erwarten eine steigende Bedeutung des Wertpapiergeschafts in inrem Haus, keiner der Teilnehmer rechnet
mit einer ricklaufigen Bedeutung

Des Weiteren sehen die Befragten mehrheitlich (47%) eine gleichbleibende Bedeutung von Fonds und Zertifikaten
Derzeit macht die personliche Beratung 81% des Wertpapiergeschéfts aus, zuklnftig wird erwartet, dass dieser Anteil auf 72% sinkt

Kunden nutzen das Internet in erster Linie zum Erwerb von Aktien (56%), des Weiteren besteht eine hohe Nachfrage nach
Optionsscheinen (20%)

88% der Studienteilnehmer erwarten eine steigende Bedeutung von mobilen Angeboten, welchen lediglich eine reine
Informationsfunktion zukommt, ein Viertel der Teilnehmer plant dabei die Erstellung eines eigenen mobilen Angebots

Die Befragten sehen das Internet mehrheitlich (69%) als Mdglichkeit flr Selbstentscheider, Execution-Only-Geschéfte zu tatigen
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Zusammenfassung: Key Learnings

Veranderungen im Vergleich zu 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013 und 2014

Aktueller Zertifikateanteil

= Der aktuelle Zertifikateanteil liegt derzeit 2 Prozentpunkte
Uber dem Niveau der Vorjahre

= Zertifikate mit Teilschutz machen nur noch 37% vom
Gesamtanteil der Zertifikate aus, dies entspricht einem
Ruckgang von 6 Prozentpunkten zu 2013

Kunde

Zukunftiger Zertifikateanteil

= Die Studienteilnehmer rechnen mit einer Steigerung des
Zertifikateanteils um 2 Prozentpunkte, diese Prognose ist
deutlich optimistischer als noch in den Vorjahren

Absatzpotential unterschiedlicher Zertifikatetypen

= Das Absatzpotential von Garantiezertifikaten ist im
Vergleich zu den Vorjahren deutlich gesunken, wurden
diese in 2011 von 55% als steigend angesehen, sind dies
aktuell nur noch 20%

Expresszertifikaten wird ein etwas negativeres
Absatzpotential zugemessen, 2012 lag dies bei 24%, nach
einem Anstieg in 2013 auf 35% sind dies nun wieder 32%

» Waéhrend das Absatzpotential von Aktienanleihen in 2012
noch von 64% der Studienteilnehmer als positiv bewertet
wurde, sind dies aktuell nur noch 55%

Markt

Markt

Zukinftige Themen/ Trends

» Die Bedeutung des Themas Erneuerbare Energien ist in
den letzten Jahren deutlich gesunken. Wahrend 2007
90% die Relevanz als steigend beurteilten, waren dies in
2012 59% und aktuell nur noch 27%

» Die Bedeutung des Themas Energieeffizienz ist
kontinuierlich gesunken, wahrend diesen in 2011 noch
71% der Studienteilnehmer eine steigende Relevanz
beigemessen haben, sind dies aktuell nur noch 26%

= Ebenso gesunken ist die Relevanz des Themas
Infrastruktur, diesem Thema messen aktuell 31% eine
steigende Bedeutung zu, in 2012 waren dies noch 40%, in
2007 sogar 71%

= |nflation wird derzeit nur noch von 58% der
Studienteilnehmer als relevant eingestuft, 2012 waren
dies noch 67%, 2011 sogar 79%

= Dem Thema Volatilitat wird von 38% der Studien-
teilnehmer eine steigende Bedeutung in den nachsten
Jahren beigemessen, im Vorjahr waren dies noch 26%

Einschatzung des Marktwachstums

= Derzeit erwarten 17% der Studienteilnehmer, dass die
jahrlichen Wachstumsraten des Zertifikatemarktes
innerhalb der néchsten fiinf Jahre negativ sein werden,
dies ist der hochste Wert seit 2009

= 2013 waren 37% der Befragten der Meinung, dass sich
das Marktwachstum in den kommenden funf Jahren
zwischen 5% und 15% bewegen wird, aktuell sind dies
nur noch 35%

STEINBEIS-HOCHSCHULE BERLIN
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Zusammenfassung: Key Learnings

Veranderungen im Vergleich zu 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013 und 2014

Zertifikate

Erfolgsfaktoren von Zertifikaten

Die Bedeutung der Emittentenbonitat stieg im Zuge der
Krise, verliert nun aber wieder leicht an Bedeutung,
derzeit erachten 91% diesen Faktor als relevant

Die Relevanz der Handelbarkeit ist in den letzten Jahren
kontinuierlich gesunken, wahrend diesen in 2007 noch
76% der Befragten eine hohe Bedeutung beigemessen
haben, sind dies aktuell nur noch 61%

Das Risiko-Rendite-Verhaltnisses ist weiterhin mit der

wichtigste Faktor fir den Erfolg von Zertifikaten, seit der
ersten Erhebung wird dieses konstant von mehr als 90%
flr wichtig erachtet, in diesem Jahr sind dies sogar 98%

Faktoren, die das Investitionsvolumen in Zertifikate
erhéhen

= Wie schon seit Beginn der Erhebung in 2007 ist eine gute

Emittentenbonitat das entscheidende Kriterium, um das
Investitionsvolumen in Zertifikate zu erhéhen (27%)

Das Auflegen von Produkten zu besonderen Themen wird
zunehmend als ungeeignete Malinahme gesehen, um
das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erh6hen (2008
38%, 2013 10% und 2014 7%)

Verstandnis Berater - Kunde

Haufigste von den Kunden gestellte Fragen

In 2013 gaben 42% der Studienteilnehmer an, dass ihre
Kunden nach den Vorteilen von Zertifikaten gegenuber
anderen Produkten fragen, in diesem Jahr sind dies nur
noch 17%

Des Weiteren ist das Kundeninteresse am Risikoniveau
deutlich zurickgegangen, wéahrend 2007 78% der Kunden
danach gefragt haben, sind es in diesem Jahr nur noch
25%

Nur 1 % der Kunden interessiert sich aktuell fir die Marge
der Bank, im Vorjahr waren dies immerhin 5%

Unabhangige und abhangige Beratung im Rahmen von
MIFID Il

Aktuell bevorzugen 38% der Befragten eine abhangige
Beratung im Falle der Umsetzung der Richtlinie, 2012
waren dies lediglich 29%

Des Weiteren ist das Interesse an der Umsetzung einer

unabhéngigen Beratung etwas angestiegen, derzeit
tendieren 25% der Befragten zu dieser Losung

Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung der Anlage

= 36% der Befragten zeigen eine hohe Bereitschaft, einen
Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung abzuschliel3en

= Nur 3% der Studienteilnehmer wiirden einen solchen
Vertrag ablehnen, im Vorjahr waren dies noch 7%

Rechtliche Rahmenbedingungen

STEINBEIS-HOCHSCHULE BERLIN 16
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Kunde

Die Studienteilnehmer erwarten einen Anstieg des Zertifikateanteils auf 15%

Anteil unterschiedlicher Kapitalmarktprodukte an den betreuten Portfolios

2014

Davon Zertifikate mit:

Aktien
(direkt)
Teilschutz-
zertifikate
37% 40%
Anleihen
(direkt)
___ Investmentfonds
40% (ohne ETFs)
39%
Exchange Traded Funds
/ Garantie-
—_— zertifikate

Zertifikate (gesamt)

Exchange Traded
Commodities

Heute Auf Sicht von 3 Jahren Heute Auf Sicht von 3 Jahren

Werte auf 100 Prozent normiert; Frage: Wie viel Prozent machen nachfolgend aufgefiihrte Kapitalanlageprodukte durchschnittlich in etwa an den von lhnen betreuten Portfolios aus?
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Kunde

Die Bedeutung von Zertifikaten ist im Vergleich zu den Vorjahren angestiegen, der
durchschnittliche Zertifikateanteil an den Portfolien betragt derzeit 13%

Anteil unterschiedlicher Kapitalmarktprodukte an den betreuten Portfolios

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014

Heute Auf Sicht von 3 Jahren
Aktien Aktien
(direkt) (direkt)
Anleihen Anleihen
(direkt) (direkt)
29% 9
o 300 3%  3T%  39% 2495 0%  371%  36%  40%  Offene
31% 2 ° —— Offene Investmentfonds Investmentfonds
Exchange Traded Funds? Exchange Traded
X u — Fund 1
~ 7% T unds
oo / 9% e . — —— Zertifikate \12% == 8% = y Zertifikate
0 b :
o— —_ _ 7% 7% 7% / Exchange Traded 15% — T~ . == Exchange Traded
10% [ ] Commodities* 12% Commodities*
11% 10%
0 10% 11% e 13% 12% 13% 15%
8965 ' 89%5 B N
2007 2009 2011 2012 2013 2014 2007 2009 2011 2012 2013 2014

Werte auf 100 Prozent normiert; Durchfiihrungszeitraume der Studien waren Marz und April 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014 1) 2007, 2011 und 2012 wurden ausschlie3lich ETFs (passiv) abgefragt, in den Jahren
2009 und 2010 passive Fonds allg. (leichter Riickgang vermutlich durch Umstellung der Frage) Im Unterschied zur Studie in 2013 wurden Geschlossene Fonds und Hedgefonds nicht abgefragt, was per se Verschiebungen in
den Anteilen der Anlagen verursacht. Frage: Wie viel Prozent machen nachfolgend aufgefiihrte Kapitalanlageprodukte durchschnittlich in etwa an den von lhnen betreuten Portfolios aus?
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Kunde

Der Anteil von Garantiezertifikaten ist auf 63% gestiegen, auf Sicht von drei Jahren wird hier
jedoch eine rucklaufige Entwicklung erwartet

Anteil der Garantie- und Teilschutzzertifikate am Gesamtanteil der Zertifikate am Portfolio

Heute Auf Sicht von 3 Jahren
(Befragung 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014) (Befragung 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014)
. % V

21%

31% ___Teilschutz- 27% ___Teilschutz-
37% zertifikate 34% . zertifikate
39% 43% ) 40%
36% 48%
79%
73%
e ___Garantie- 66% ___Garantie-
58% zertifikate zertifikate
52%
2009 2011 2012 2013 2014 2009 2011 2012 2013 2014

1) Nachhaltige Themen bis 2010 abgefragt' Frage: Wie viel Prozent machen die nachfolgend aufgefuhrten Zertifikatetzgen an den gesamten in Zertifikite investierten Mitteln aus?
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Kunde

Auf Sicht von drei Jahren erwarten die Studienteilnenmer keine Anderung bei den
angelegten Mitteln im Bereich der Garantiezertifikate

Verteilung der angelegten Mittel im Bereich der Garantiezertifikate

Vergleich 2011, 2012, 2013 und 2014 Ableitungen

Heute Auf Sicht von drei Jahren » Nachdem der Anteil
der Partizipations-

o N zertifikate in den
letzten Jahren
kontinuierlich
gesunken ist, kam es
erstmals wieder zu
einem Anstieg

9 63% . ge .
64% 10 66% Kupon- 0 68% 66% = Zukilnftig erwarten die

74% zertifikate 2% Studienteilnehmer
eine konstante
Verteilung bei den
angelegten Mitteln im
Bereich
Garantiezertifikate

Partizipations-
26% zertifikate

2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014

Frage: Wie sind cﬂe angelegten Mittel im Bereich der Gargntiezertjikate verteilt?
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Markt

Strukturierten Anleihen wird eine steigende Bedeutung zugemessen, wohingegen nur 10% der
Studienteilnehmer von einem steigenden Absatz von Sprint-Zertifikaten ausgehen

Entwicklung des Absatzes unterschiedlicher Zertifikate innerhalb der ndchsten drei Jahre

2014

m Stark steigen u Steigen m Gleich bleiben Sinken Stark sinken
2,6% 7.1% 1o % 3,9% 5,3% 3,9% 4,1% 2,7%
' 16,4%
23,0%
28,9%
35,5% ’
39,5% 45,3%

47,3%

58,6%

38,8%

Strukturierte Aktien- Discount- Index- Express- Bonuszertifikate Basket-/ Themen- Garantie- Hebel- Outperformance- Sprint-
Anleihen anleihen zertifikate zertifikate zertifikate /Strategie- zertifikate produkte Zertifikate Zertifikate
zertifikate
Mindestens ,Steigen” in Prozent - absteigend vom hdchsten Wert
575%(1) | 545%(2) | 481%@3) |  449%4) | 31.8%(E) |  25.0%(@6) 217%(7) | 203%@) | 118%©9) |  95%(10) | 9.5%(11)
Mindestens ,Sinken“ in Prozent
142% @) | 71%@ | 115%@) | 96w@ | 230w®6) | 164%5) | 394% @ | 34207 | 434%© | 514%@1) | 48,0% (10)

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

Sowohl das Absatzpotential von Aktienanleihen als auch von Strukturierten Anleihen und
Discount- und Indexzertifikaten wird von den Studienteilnehmern sehr positiv bewertet

Entwicklung des Absatzes unterschiedlicher Zertifikate innerhalb der ndchsten drei Jahre

Prozentualer Anteil der
Einschétzungen des Absatzes mit
mindestens steigend

80%
Stagnation
40%
Expresszertifikate ~
Indexzertifikate
Basket-/ Themen-/
= 2 Strategiezertfikate
Niedriges
Absatzpotential
Sprint-Zertifikate \
\ i \ Stagnat | O NBonuszertifikate
Outperformance-Zertifikate Garantiezertifikate
Hebelprodukte Prozentualer
Anteil der Ein-
schatzungen
0% d_es Absatzes
80% 40% 09p Mt Mindestens

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

Ableitungen

= Die Befragten sehen mehrheitlich
eine Stagnation des Absatzes bei
Express-, Bonus- und
Garantiezertifikaten

= Qutperformance-/Sprint-/Basket-
/Themen-/Strategiezertifikaten und
Hebelprodukten wird ein sehr
niedriges Absatzpotential
zugeschrieben

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

o -
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Markt

Die Studienteilnenmer bewerten das Absatzpotential von Discountzertifikaten positiver als in
den letzten Jahren

Entwicklung des Absatzes unterschiedlicher Zertifikate innerhalb der ndchsten drei Jahre

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014 (1/2) Ableitungen

2007 2009 M 2011 [ 2012 H 2013 MW 201§1ta

rk Gleich Stark * Die Einschatzung des
sinken Sinken bleiben Steigen steigen Absatzpotentials von

Bonuszertifikaten hat
sich wieder etwas

Garantiezertifikate
verbessert

3,8

= Bei Hebelzertifikaten
sehen die Studien-
teilnehmer nach wie
4,1 vor Uberwiegend eine
Stagnation im
Absatzpotential

Bonuszertifikate

Expresszertifikate

= Aktienanleihen
geniel3en noch immer
eine hohe Attraktivitat,
auch wenn sich die
Prognose im Vergleich
zur vorherigen
Erhebung etwas
verschlechtert hat

Discountzertifikate

Hebelzertifikate

Aktienanleihen

Aktienanleihen wurden erstmals in 2008 abgefragt; Frage: Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre entwickeln?
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Markt

Des Weiteren spielen Indexzertifikate und Strukturierte Anleihen im Hinblick auf die nachsten
drei Jahre eine zunehmend wichtige Rolle

Entwicklung des Absatzes unterschiedlicher Zertifikate innerhalb der ndchsten drei Jahre

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014 (2/2) Ableitungen

2007 © 2009 M 2011 W 2012 [ 2013 M 2014 _ .
Stark Gleich Stark = Die Erwartungen des
sinken Sinken bleiben Steigen steigen Absatzes spekulativer

3.4 Zertifikatetypen sind
3,4 .
Indexzertifikate 33 nf"‘Ch W'? vo.r auf
3,4 einem niedrigen
3.5 Niveau, die
3.8 :
Prognosen von Sprint-
. 24 . und Outperformance-
Basket-/ Themen-/ o 30 Zertifikaten haben sich
Strategiezertifikate e 30 im Vergleich zum
P9 Vorjahr sogar noch
weiter verschlechtert
2,6
 ———————————————————————————————————————— 2’7 oy
Sprint-Zertifikate e 2,6 » Indexzertifikaten und
2,6 Strukturierten
. steigendes
= 26 Absatzpotential
Outperformance-Zertifikate 2,4 zugeschrieben
2,6
e — 3,5
. : 3,3
Strukturierte Anleihen o 35

3,2

Basket-/ Themen- und Strategiezertifikate wurden erstmals in 2009 abgefragt, Sprint-Zertifikate, Outperformance-Zertifikate und Strukturierte Anleihen erstmals 2011; Frage: Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate
lhrer Meinuna nach innerhalb der ndchsten 3 Jahre entwickeln?
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Markt

Garantiezertifikaten und Aktienanleihen wird ein deutlich negativeres Absatzpotential
beigemessen als noch in den Vorjahren

Entwicklung des Absatzes unterschiedlicher Zertifikate innerhalb der nadchsten drei Jahren

(Al ATEESED T HTeZen] 2007 2009 @2011 @2012 @2013 @ 2014
Prozentualer Anteil der Antworten ,Stark steigen“ und ,Steigen*”
20% 40% 60% 80% 100%
44,9 42,2 /3 50,3
Indexzertifikate
24,8
Garantiezertifikate 20,3 54.8
3,1
22,8 L
Bonuszertifikate 22,4 41,1
31,8 '
35,
Expresszertifikate \\ 34,7
24.0
35, 48,1
Discountzertifikate 31,9 40,1
17.8 ‘
Hebelzertifikate
94 444 51 3
ek : —20 67,5
Aktienanleihen ‘ 64,2
Basket-/ Themen-/ 26,3 .
Strategiezertifikate o1 Z e o : PN
25,3 3 il o/,0
Strukturierte Anleihen 40,6 61,0
8!8 o5 ‘
Outperformance- 0,0 838
Zertifikate
8,1
Sprint-Zertifikate 9,5
32 8,3

Sprint-Zertifikate, Outperformance-Zertifikate und Strukturierte Anleihen wurden erstmals 2011 abgefragt; Frage: Wie wird sich der Absatz der folgenden Zertifikate Ihrer Meinung nach innerhalb der nachsten 3 Jahre
entwickeln?
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Markt

Derzeit spielt das aktuell herrschende Niedrigzinsumfeld bei Zertifikaten eine sehr grol3e
Rolle, 70% der Befragten gehen hier von einer steigenden Bedeutung aus

Zukunftige Themen/ Trends bei Zertifikaten (bezogen auf Themen-/ Investmentstil)

2014

m Stark steigen m Steigen m Gleich bleiben Sinken Stark sinken
2,9%
0 9,6% 9,6% 2% B 10,7%
12,3%
4,9%

8,9% 16,4%

38,6%
53,5%

58,2%

30,8%

2.9%
Niedrigzinsumfeld  Inflation [Nachhaltigkeitl Dynamische Demografischer Volatilitat ‘ Infrastruktur ‘ Erneuerbare Energie- Ansparen in  Digitalisierung
Wertsicherungs- Wandel Energien effizienz Zertifikaten
konzepte
Mindestens ,Steigen” in Prozent - absteigend vom hdchsten Wert
69,1%(1) | 57,9% (2 | 527% @) | 484%@) | 438%(5) | 384%(6) 308%(7) | 26,7%8) | 26,4% (9) 23,4% (6) 7,9% (7)
Mindestens ,Sinken“ in Prozent
34%2) | 36%©B) | 48w@ | 123%w@® | 25%1) | 96w®) | 96%®B) | 151%© | 11,2%(7) 35,0% (11) 19,3% (10)

Frage: Welche zukinftigen Themen/ Trends sehen Sie bei Zertifikaten bezogen auf Investmentstrategien? Sonstige: Rohstoffe
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Markt

Dem Thema Niedrigzinsumfeld wird eine sehr hohe Attraktivitat beigemessen, Erneuerbare
Energien haben dahingegen kontinuierlich an Relevanz verloren

Zukunftige Themen/ Trends bei Zertifikaten (bezogen auf Themen-/ Investmentstil)

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014 Ableitungen

2007 2009 M 2011 Stark Gleich Stark = Der demographische
B 2012 W 2013 [ 2014 sinken Sinken bleiben Steigen steigen Wandel spielt eine
Energieeffizienz _— Y 3 grof3e Rolle bei den

Studienteilnehmern,
wenngleich auch

Erneuerbare Energien B, 2 41 dieses Thema iiber
' 43 die Jahre an
Infrastruktur Bedeutung verloren
hat
Nachhaltigkeit
= Beiden Themen
Volatilitat Digitalisierung und
Ansparen in
Dynamische Zertifikaten wird, im

Hinblick auf die
nachsten Jahre, keine
Veranderung in deren
Bedeutung erwartet

Wertsicherungskonzepte

Demografischer Wandel

Inflation

Niedrigzinsumfeld

Digitalisierung

Ansparen von Zertifikaten e D

Demografischer Wandel und Inflation 2011 erstmals abgefragt, Alternative Investments/ Hedgefonds erstmals in 2010, Energieeffizienz und Dynamische Wertsicherungskonzepte erstmals in 2009, Nachhaltigkeit und
Volatilitat erstmals in 2008; Frage: Welche zukiinftigen Themen/ Trends sehen Sie beij Zertifikaten bezogen auf Investmentstrategien?
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Markt

Bei den Themen Niedrigzinsumfeld und Inflation sehen die Studienteilnehmer die grofdten
Potentiale

Zukunftige Themen/ Trends bei Zertifikaten

Prozentualer Anteil der
Einschatzungen des Potentials mit Ab I e|tu n g en
mindestens steigend

100%
= Weiterhin spielen die Themen

Nachhaltigkeit, Inflation und
Dynamische Wertsicherungskonzepte
eine grol3e Rolle

= Das Thema Ansparen in Zertifikaten
wird zuklnftig eher von
untergeordneter Bedeutung sein,
ferner wird die Digitalisierung
zunehmend an Relevanz verlieren

Stagnation

50%
Energieeﬁizien\
Ernduerbare Volatilitéat
Sinke Enefgiem———
g
Bedeu
: Durchmesser reprasentiert den inversen
Ansparen in . "
Zertifikaten prozentualen Anteil der Nennungen ,neutral,
Infrastruktur brozentualer steigende GroRe bei sinkender Anzahl
Digitalisierung Anteil der Ein-
schéatzungen
des Potentials
mit mindestens 50%
50% 25% 0% sinkend

Frage: Welche zukiinftigen Themen/ Trends sehen Sie bei Zertifikaten?
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Markt

Das Thema Infrastruktur verliert zunehmend an Relevanz, nur noch jeder Dritte geht von
einer steigenden Bedeutung aus

Zukunftige Themen/ Trends bei Zertifikaten

(Al sl (19 ezt 2007 2009 @ 2011 @ 2012 @ 2013 @ 2014
Prozentualer Anteil der Antworten ,Stark steigen” und ,Steigen*
20% 40% 60% 80% 100%
Erneuerbare Energien %6 7 82,8
Infrastruktur 30,8

Nachhaltigkeit

Volatilitat 17,0

Energieeffizienz

Dynamische Wert-
sicherungskonzepte

Demographischer
Wandel

Inflation

Niedrigzinsumfeld

7,9

Digitalisierung \

N

2 )

Ansparen in Zertifikaten

Inflation, Alternative Investments, Zinsen, BRIC-Staaten, Bonitaten und Aktien wurden erstmals 2011 abgefragt, Niedrigzinsumfeld, Digitalisierung und Ansparen in Zertifikaten wurde erstmals 2014 abgefragt; Frage: Welche
zukinftigen Themen/ Trends sehen Sie bei Zertifikaten?
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Markt

Die Erwartungen an die jAhrliche Wachstumsrate des Zertifikatemarkts sind im Vergleich zum letzten
Jahr nahezu unverandert

Einschatzung der jahrlichen Wachstumsrate des Zertifikatemarktes in Deutschland innerhalb der ndchsten funf Jahre

Vergleich 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014

(Alle Angaben in Prozent) 2009 2011 M 2012 m 2013 m 2014

480 474 i

12,1
: 2,1
1,0 | 1,0 '
| I
< 0% 0-5% § 5-15% i 15-30% 30-50% | > 50%

Frage: Wie hoch schatzen Sie die jahrliche Wachstumsrate des Zertifikatemarktes in Deutschland innerhalb der nédchsten 5 Jahre ein?

E71 DZ BANK
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Markt

Zukiuinftig gehen die Studienteilnehmer mehrheitlich von einer gleich bleibenden Bedeutung des
Sekundarmarkts, verglichen zum Priméarmarkt, aus

Entwicklung der Bedeutung des Sekundarmarktes fur Zertifikate im Vergleich zum Zeichnungsgeschaft

In den nachsten Jahrent

Sinken Stark sinken OWeiR nicht

Schwerpunkt bei der Kundenberatung zu Zertifikaten?

@Stark steigen @Steigen @ Gleich bleiben
m Sekundarmarkt

—3%—
m Zeichnungsgeschéft

Anteile der Geschafte tuber den Primér- und

Sekundarmarkt bei den betreuten Zertifikateportfolien?
Auf Sicht der néchsten 3 Jahre

Heute
® Zeichnungsgeschaft ® Sekundéarmarkt

2014

2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013

2012
1) Frage: Wie wird sich Ihrer Meinung nach die Bedeutung des Sekundarmarktes fir Zertifikate, im Vergleich zum Zeichnungsgeschaft (Priméarmarkt), in den nachsten Jahren entwickeln? 2) Frage: Wo legen Sie bei lhren

Kundenberatungen zu Zertifikaten den Schwerpunkt? 3) Frage: Wie viel Prozent des Zertifikateerwerbs der von Ihnen betreuten Portfolios entfallen aktuell auf den Sekundarmarkt? Wie wird sich diese Verteilung auf Sicht von

e 03 DZ BANK
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Markt

Konzepte fur vermogende Betreuungskunden werden in den nachsten drei Jahren deutlich an
Bedeutung gewinnen

Entwicklung folgender Losungsansatze im Zertifikatevertrieb in den nachsten 3 Jahren

2014

@Stark steigen @ Steigen @ Gleich bleiben Sinken Stark sinken OWeil3 nicht

0,
1 1A0n | 1,4% 1,4% L 1.4% ] [ | ’a% |

6,9% 6,4%
17,1%

12,1%
22,9%

60,4%

37,9%

Konzepte fiir (vermdgende) Private Label-Losungen (standardisierte Angebot von standardisierten Themenvertrieb, d.h. Produktlésung Tailormade-L6sungen, d.h. individuell
Betreuungskunden Produktlésungen im eigenen Branding) Produktldsungen (,von der Stange") rund um ein jeweils variierendes auf ihre Bank zugeschnittene
Anlagethema (z.B. Nachhaltigkeit) Produktldsungen
Mindestens ,Steigen” in Prozent - absteigend vom héchsten Wert
60,4% (1) [ 40,0% (2) [ 37,2% (3) [ 35,0% (4) [ 30,1 % (5)
Mindestens ,Sinken“ in Prozent
6,9% (1) [ 18,5% (3) [ 13,5% (2) [ 22,9% (5) [ 19,3% (4)

Frage: Wie werden sich Ihrer Meinung nach folgende Losungsansétze im Zertifikatevertrieb in den nachsten drei Jahren entwickeln?
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Zertifikate

Vor allem das Risiko-Rendite-Verhaltnis und die Produktqualitat spielen fir den Erfolg von
Zertifikaten eine zentrale Rolle

Bedeutung folgender Faktoren fir den Erfolg von Zertifikaten (1/2)

2014

m Sehr wichtig m Wichtig = Neutral Weniger wichtig Nicht wichtig

48,0% 45,7%

40,9% 38,6%

0,
— 22.8% 22.8%

Risiko-Rendite- Produktqualitat Transparenz Bonitat des Sicherheit

Verstéandlichkeit von Einfache Basiswerte Reputation des
Verhaltnis Emittenten Produkt- Produktstruktur Emittenten
informationen

Mindestens ,Wichtig" in Prozent - absteigend vom hiéchsten Wert
97,6% (1) [ 93,7% (2) [ 92,2% (3) [ 90,5% (4) [ 86,6% (5) [ 86,6% (6) [ 84,3% (7) [ 75,6% (8) [ 74,8% (9)
Mindestens ,Weniger wichtig“ in Prozent
0,0% (1) [ 0,0% (2) [ 1,6% (3) [ 1,6% (4) [ 1,6% (5) [ 3,1% (7) [ 4,7% (9) [ 3,9% (8) [ 1,6%(6)

Frage: Wie wichtig sind Ihrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fir den Erfolg von Zertifikaten?
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Zertifikate

28% der Studienteilnehmer sind der Meinung, dass eine innovative Produktstruktur nicht fir den
Erfolg von Zertifikaten relevant ist

Bedeutung folgender Faktoren fir den Erfolg von Zertifikaten (2/2)

2014

m Sehr wichtig m Wichtig = Neutral Weniger wichtig Nicht wichtig

0 4,0% 3,9%
e 11,0% 7,9%

6%

19,0% 18,9%

6,9% 7,1%

15,7%
20,5%

40,9%

20,5%
29,2%
19,7%
0,

5,5% A 6,3% 11,0% 3,9% 7,9%
Handelbarkeit Kosten fur den  Performance vergleichbarer ~ Angemessene Angebot mit Researchimpulse fir RegelmaRige Angebot von Innovative
Anleger Produkte in der Verkaufsprovision Zeichnungsfrist bestimmte Faktoren Vertriebsimpulse im Sinne  Trendthemen Produktstruktur

Vergangenheit eines Musterportfolios
Mindestens ,Wichtig" in Prozent - absteigend vom hiéchsten Wert
614% (10) | 598%@1) | 536w(12) | 523%@3) | 496%@4) | 346%@5) | 315%m@ae) | 29217 [ 284% (18)
Mindestens ,Weniger wichtig“ in Prozent
0,0% (10) [ 196%(13) | 110%@2 | 230m@e | 9,5% (11) [ 228%w@5) | 228%w@4) | 315%@18) | 27,6%(17)

Frage: Wie wichtig sind Ihrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fir den Erfolg von Zertifikaten?
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Zertifikate

Das Rendite-Risiko-Profil von Zertifikaten spielt, wie bereits in den vergangenen Erhebungen, eine
sehr grol3e Rolle

Bedeutung folgender Faktoren fur den Erfolg von Zertifikaten

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014 (1/2) Ableitungen

2007 2009 . 2011 NlCht Weniger Sehl’ - .
wichtig wichtig Neutral Wichtig wichtig Die Bedeutung der.
W 2012 MW 2013 M 2014 s Transparenz ist seit
. g ol - v 0 00 © 4.2 4’5 2011 kontinuierlich
Risiko-Rendite-Verhaltnis e ’
: : : : 434 gesunken
4,6
42 : _
. . 22 = Die Relevanz einer
Sicherheit 42" innovativen Produkt-
struktur hat
— i dahingegen im
Innovative Produktstruktur e 30 Vergleich zu den
i k 28 . .
3,2 beiden Vorjahren
"% 3 zugenommen
Einfache Produktstruktur 5 2o 4 -
' ' ' ' 43 7 * Die Bonitat des
%0 Emittenten hat im
Reputation des Emittenten (5 38 Vergleich zum Vorjahr

an Bedeutung
verloren, ist jedoch

Bonitat des Emittenten nach wie vor wichtig

Angemessene
Verkaufsprovision

Transparenz

Sicherheit wurde erstmals 2009 abgefragt; Frage: Wie wichtig sind Ihrer Ansicht nach die folgenden Faktoren flr den Erfolg von Zertifikaten?
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Zertifikate

Die Bedeutung der Basiswerte hat im Vergleich zum Vorjahr wieder etwas zugenommen und
befindet sich nach wie vor auf einem hohen Niveau

Bedeutung folgender Faktoren fur den Erfolg von Zertifikaten

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014 (2/2) Ableitungen

2007 2009 . 2011 NlCht Weniger Sehl’ - . .
wichtig wichtig Neutral Wichtig wichtig Die !—!andelbarkelt_von
Zertifikaten hat seit

3’% 7 2007 kontinuierlich an

W 2012 W 2013 W 2014

[ 3,9
Handelbarket 23 Relevanz verloren
‘ 43
9 . .
Basiswerte (Underlying) 28 40 Des Weiteren legen
3 die Befragten

zunehmend weniger
Wert auf die Kosten
3.9 .

|40 fur den Anleger,

' wenngleich diese

Performance vergleichbarer trotzdem noch als
Produkte in der Vergangenheit wichtig erachtet

I - 3,
e N SRS AW} A} O OO A 3,
I —— 2,9
Angebot von Trendthemen e g » Ein Angebot von

I e Trendthemen ist fur

Kosten fur den Anleger

Verstandlichkeit von Produkt- e » die Studienteilnehmer
informationen - 44 von untergeordneter
’ Bedeutung
Angebot mit einer ——————— =4
Zeichnungsfrist S S, 3,
: -— 4,4

Produktqualitat a2

45

Underlying, Kosten fur den Anleger und Performance vergleichbarer Produkte wurden erstmals 2008 abgefragt; Angebot von Trendthemen sowie Verstandlichkeit von Produktinformationen wurden erstmals 2009 abgefragt;
Angebot mit einer Zeichnungsfrist und Produktqualitdt 2011; Frage: Wie wichtig sind Ihrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?
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Zertifikate

Die Handelbarkeit hat im Vergleich zu den Vorjahren deutlich an Relevanz verloren

Bedeutung folgender Faktoren fur den Erfolg von Zertifikaten

(AT Anetersin [ PPy 2007 2009 @ 2011 @202 @2013 @ 2014
Prozentualer Anteil der Antworten ,Sehr wichtig“ und ,Wichtig"

20% 40% 60% 80% 100%

Risiko-Rendite-Verhaltnis

Innovative Produktstruktur 21,

Einfachheit des Produktes

Reputation des Emittenten

Bonitat des Emittenten

Angemessene Verkaufs-
provision

Transparenz

Handelbarkeit

Underlying

Kosten fur den Anleger

Performance vergleichbarer
Produkte in der Vergangenheit

Sicherheit

Angebot von Trendthemen

Verstandlichkeit von

Produktinformationen
Underlying, Kosten fur den Anleger, Performance vergleichbarer Produkte und Sicherheit erstmals 2008 abgefragt; Angebot von Trendthemen und Verstandlichkeit erstmals 2009 abgefragt; Angebot mit einer Zeichnungsfrist,

Researchimpulse, Vertriebsimpulse und Produktqualitat wurden erstmals 2011 abgefragt und sind aufgrund der kurzen Zeitreihe nicht in der Auswertung enthalten; Frage: Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren
N o pe
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Zertifikate

Eine verbesserte Information und Dokumentation flr den Kunden ist nur bedingt geeignet, um

das Wachstum am Markt zu steigern

Wichtigste Punkte, um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erh6hen

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014

64% 0% 67%

38%

13%

Verbesserte  Gute Emittenten- Auflegen von

Information und bonitat Produkten zu

Dokumentation fir besonderen
den Kunden Themen

2007 2009 M 2011

2012 MW 2013 MW 2014

58%

41%

9
35% 378

30%
23%

13%  13%; 10,

Verkauf durch Anderung des  Reduzierung der

~Selling Story” Gebiihrenmodells Anzahl der
aufgelegten
Zertifikate

Frage: Was sind aus lhrer Sicht die drei wichtigsten Punkte, um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erh6hen?

7%

55%

48%

39%

17%
16%

9% 11% 11%

%
3% o 1%

Erhohung der Image- Hohere
Anzahl der verbesserung Transparenz
aufgelegten
Zertifikate
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Verstandnis Berater - Kunde

Das Interesse an der Konstruktion der Zertifikate ist, verglichen zu den Vorjahren, deutlich
zurickgegangen

Haufigste gestellte Fragen der Kunden im Zusammenhang mit Zertifikaten

Vergleich 2007, 2009, 2011, 2012, 2013 und 2014

2007 2009 M 2011

W 2012 W 2013 W 2014
78%

62%

06549
55%54% 530

6

42%

39%

289%28%
259

26%

19%  19%

17%
140AB% 16% ’

2%
7% ii’/g(%% 8% "
6%
% B
Risikoniveau  Art des Bonitat des Liquiditat Handelbarkeit Kosten fur Profitabilitst  Funktions- Vorteile  Vergangene Marge der
Underlyings Emittenten den Kunden  fiir den weise/ gegenidber  Wertent- Bank

Kunden  Auszahlungs- anderen wicklung von
mechanismus Produkten vergleichbaren

(Konstruktion)* Produkten
* 2007/2009: Konstruktion

Frage: Was sind im Zusammenhang mit Zertifikaten die drei am h&ufigsten gesteliten Fragen lhrer Kunden?
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Rund 40% der Befragten tendieren zu einer abhangigen Beratung, etwa 15% wollen sowohl eine
abhangige als auch eine unabhangige Beratung anbieten

Angebot einer abhangigen bzw. unabhangigen Beratung

Vergleich 2012, 2013 und 2014 Ableitungen

= Im Vergleich zu den
Vorjahren hat der
i i i Anteil derer, die eine
! ' abhangige Beratung
anbieten wollen weiter
zugenommen

= Mehr als 20% der
Studienteilnehmer
haben sich noch nicht
entschieden, ob eine
abhangige oder eine
unabhangige Beratung
angeboten werden soll

38,2 |

2012 2013 2014 ! 2012 2013 2014 ! 2012 2013 2014 : 2012 2013 2014

Abhangige Beratung Unabhéngige Beides Weil3 nicht

Beratung

Frage: Im Zuge der Finanzmarktrichtlinie MiFID 2 wird aktuell auch das Thema unabhangige und abhangige Beratung thematisiert. In Zukunft sollen Berater den Verbraucher dariiber informieren, ob sie eine unabhéngige oder
eine abhangige Beratung anbieten. Im Falle einer unabhangigen Beratung ist die Zahlung von Provisionen seitens der Produktanbieter untersagt. Wiirde Ihr Haus im Falle der Umsetzung der Richtlinie eine abhangige oder
eine unabhéngige Beratung anbieten?
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Ein Drittel der Studienteilnehmer zeigt eine hohe Bereitschaft, mit dem Kunden einen
Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung abzuschliel3en

Bereitschaft, mit dem Kunden einen Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung der Eignung der Anlage abzuschliel3en

Vergleich 2012, 2013 und 2014 Ableitungen

52,8

2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014 2012 2013 2014

Sehr hoch Hoch Neutral Gering Sehr gering

Frage: Wie groR ist Ihre Bereitschaft mit dem Kunden einen Beratungsvertrag mit laufender Beurteilung der Eignung der Anlagen abzuschlieRen?

Im Vergleich zu den
Vorjahren ist die
Bereitschaft mit den
Kunden einen
Beratervertrag mit
einer laufenden
Beurteilung der
Eignung der Ablage
abzuschliel3en
angestiegen

Bei rund 25% der
Studienteilnehmer ist
die Bereitschatft, eine
derartige
Vereinbarung
abzuschliel3en, gering
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Trends im Wertpapiergeschaft

Mehr als 60% der Studienteilnehmer gehen davon aus, dass die Bedeutung des
Wertpapiergeschafts zukinftig zunimmt

Entwicklungen im Wertpapiergeschaft

Entwicklung der Bedeutung des Wertpapiergeschafts Entwicklung des Fondsgeschafts im Vergleich zum
in den nachsten Jahren? Zertifikategeschaft in den nachsten 3 Jahren

Stark sinken

Sinken
47,3%
m Gleich bleiben
29,5%
m Steigen 17 9%
,9%
m Stark steigen 5,4%
Zertifikate Zertifikate Die Bedeutung Fonds Fonds
gewinnen im gewinnen im  von Fondsund  gewinnen im gewinnen im
Vergleich zu Vergleich zu Zertifikaten Vergleich zu Vergleich zu
Fonds stark an  Fonds leicht an bleibt etwa Zertifikaten Zertifikaten
Bedeutung Bedeutung gleich leicht an stark an

Bedeutung Bedeutung

Frage 1) Wie wird sich die Bedeutung des Wertpapiergeschéfts in Inrem Haus in den nachsten Jahren entwickeln?
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Trends im Wertpapiergeschaft

Die persdnliche Beratung macht derzeit 80% vom gesamten Wertpapiergeschaft aus,
zukunftig wird jedoch eine ricklaufige Entwicklung erwartet

Anteil Filiale bzw. personliche Beratung und Online-Geschéaft am Wertpapiergeschaft

18,7%
28,2%

Online Online

m Filiale m Filiale

Frage: Welchen Anteil haben Ihrer Meinung nach die Filiale bzw. die persdnliche Beratung und das Online-Geschéft am Wertpapiergeschéft?
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Trends im Wertpapiergeschaft

Kunden nutzen das Internet vor allem zum Erwerb von Aktien, des Weiteren werden

Optionsscheine und Hebelprodukte tberdurchschnittlich haufig online erworben

Produkterwerb im Internet

Wertpapierprodukte, welche tberdurchschnittlich haufig Gber das Internet erworben

Aktien

Optionsscheine

Hebelprodukte

ETF

Zertfikate

Fonds

Unternehmensanleihen

Frage: Gibt es bereits heue Wertpapierprodukte, welche von den Kunden tGberdurchschnittlich h&dufig Uber das Internet erworben werden? Wenn ja, welche?

werden (offene Frage)

7,3%

7,3%

5,5%

1,8%

- I

Ableitungen

57% der Studien-
teilnehmer kaufen
Uberdurchschnittlich
haufig Aktien Gber das
Internet

Zertifikate (7%),
Fonds (6%) und
Unternehmens-
anleihen (2%) werden
von den Kunden
online eher weniger
nachgefragt
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Trends im Wertpapiergeschaft

Jeweils mehr als 80% der Studienteilnehmer gehen von einer steigenden Bedeutung von Apps zur

Wertpapierinformation bzw. zur Wertpapierinformation und Order aus

Produkterwerb im Internet

Entwicklung der Bedeutung folgender internetbasierter Angebote fur Wertpapierprodukte in
den nachsten Jahren

i Apps zur Wertpapierinformation
und Order

Apps zur reinen
Wertpapierinformation

Beratungsloses Geschaft/
Execution Only-Geschaft

Onlineberatung
(bspw. Videoberatung)

m Stark steigen m Steigen = Gleich bleiben Sinken Stark sinken

Frage: Wie wird sich die Bedeutung der folgenden internetbasierten Angebote fir Wertpapierprodukte in den nachsten Jahren entwickeln und wie haben Sie vor darauf zu reagieren?

Ableitungen

82% der Studien-
teilnehmer sind der
Ansicht, dass sich
Apps zur Wertpapier-
information und Order
weiterhin durchsetzen
werden, bei Apps zur
reinen Wertpapier-
information sind dies
sogar 88%
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Trends im Wertpapiergeschaft

Knapp 60% der Befragten wollen im beratungslosen Execution Only-Geschaéft ein eigenes
Angebot an den Markt bringen

Produkterwerb im Internet

Geplante Reaktion auf folgende internetbasierter Angebote fur Wertpapierprodukte Ableitungen

= Mehr als 65% der
Studienteilnehmer
haben nicht vor den
Kunden ein Angebot
fur eine Online-
beratung zur
Verfligung zu stellen

13,0%

= Nur jeder Vierte hat
nicht vor, Apps zur
Wertpapierinformation
bzw. zur Wertpapier-
information und Order
anzubieten

Beratungsloses Geschaft/ | Onlineberatung (bspw. Apps zur reinen i Apps zur Wertpapierinformation
Execution Only-Geschaft : Videoberatung) ; Wertpapierinformation : und Order
m Eigenes Angebot m Angebot Uber Dienstleister Kein Angebot

Frage: Wie wird sich die Bedeutung der folgenden internetbasierten Angebote fir Wertpapierprodukte in den nachsten Jahren entwickeln und wie haben Sie vor darauf zu reagieren?
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Trends im Wertpapiergeschaft

Knapp 70% der Befragten sehen die Rolle des Internets in erster Linie als Vertriebskanal mit der
Mdoglichkeit Selbstentscheider und Execution Only-Angebote zu bedienen

Produkterwerb im Internet
Rolle des Internets als Vertriebskanal in den nachsten Jahren Ableitungen

m Gesamt
=  FOr nur 15% der
Studienteilnehmer
stellt das Internet eine
vollwertige Erganzung
68.8% zum Fllle_l_lngtz bzw.
der personlichen
Beratung dar
15,6%
10,1%
- -
Internetangebot als Internetangebot als Internetangebot als Internet als Konkurrenz zum
vollwertige Ergéanzung zur Konkurrenz zur Filiale/ Maoglichkeit fur Angebot von Direktbanken
Filiale/ personlichen Beratung persdnlichen Beratung Selbstentscheider und (aggressives Pricing)

Execution Only-Geschéfte

Frage: Wie bewerten Sie die Rolle des Internets als Vertriebskanal Ihres Hauses auf Sicht der néachsten Jahre?
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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 unveréandert

Zertifikatekategorien

® Garantie: Vollstdndige oder teilweise Kapitalgarantie am
Laufzeitende

Teilschutz

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

® Express: Partizipation an Seitwartstrends, mogliche vorzeitige
Ruckzahlung bei Prufterminen, teilweiser Kapitalschutz am
Laufzeitende

® Discount: Partizipieren mit Sicherheitspuffer an Basiswerten
Partizipation

® Index: Partizipation 1:1 an Indizes

Hebel

® Qutperformance: Erhohte Partizipation an Kurssteigerungen,
bei gleichzeitigem Sicherheitspuffer

® Sprinter: Doppelte Partizipation an Kursgewinnen, ohne
vergrofertes 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

® AulRerbdrsliches Geschaft (over the counter): Der Anleger
richtet sich direkt an seine Depotbank bzw. tber eine Direktbank
an den Emittenten

® Umsatz: Der Gesamtbetrag abgeschlossener Geschafte 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. fir aktives
Management

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