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Motivation Discount-Zertifikate

Strukturierte Finanzprodukte (Zertifikate) als beliebte Strukturierte Finanzprodukte

Anlageprodukte fiir Kleinanleger: (Zertifikate) Discount-Zertifikate Gewinn- und Verlust-Profil
in Abhangigkeit vom DAX bei Falligkeit

e Produktinformationen, insbesondere zu den Kosten und den o Kombinationen aus klassischen e cinfache und beliebte

Fiktives Discount-Zertifikat: Preis: 100 EUR bei einem DAX von 11000 Punkten.
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e Bedeutende Anlageklasse bei
Kleinanlegern (Marktvolumen 71,3

) //

e Insbesondere Offenlegung von Kosten verpflichtend e Kaufpreis giinstiger als

Direktinvestition (“Discount”)

Ertrag bei Falligkeit / Verkauf

Forschungsfragen: Mrd. € im Dezember 2019) :20 ?
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e An welchen (weiteren) Kriterien orientieren sich Anleger Anleger
beim Kauf von Zertifikaten?

Forschungsdes Beispielhafter Vergleich zweie
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. 1. Um welche Art von Produkt handelt es sich? 1. Um welche Art von Produkt handelt es sich?
(196 auswertbare Teilnehmer)
Basizwert Deutschar Aktienindex Kurs des Basiswerts 11 500 Punkte Basiswert Dautschar Aktienindex Kurs des Basiswerts 11 500 Punkte
.e .o N . . . E D bai Emission (st bai Emission
Praferenzmessung iiber die direkte Wahl zwischen zwei ErRRA 01032019  Bowertungstag 21.02.2020 Emissionstag 01032019  Bowertungstag 21.02.2020
Discount—Zertiﬁkaten (mlt Moghchkelt, keines davon ZU Emissionspreis EUR 114,63 Falligkeit 28.02.2020 Emissionspreis EUR 110,49 Falligkeit 28.02.2020
Wahlen) Cap / Hachstbetrag EUR 130,00 Bezugsverhiltnis 0,01 Cap / Hichstbetrag EUR 120,00 Bezugsverhiltnis 0,01
) ) 2. Welche Risiken bestehen? 2. Welche Risiken bestehen?
Potenziell entscheidungsrelvante Produktmerkmale: S S i e
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3. Welche Kosten entstehen? 3. Welche Kosten entstehen?
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Bl hAacivigl berlcksichigt:
emittierende Bank Kosten im Zeitverlauf Kosten im Zeitverlauf

Anlage 10.000 Euro Wenn Sie am 28. Februar 2020 (Filligkeit) einlésen: Anlage 10.000 Euro Wenn Sie am 28. Februar 2020 (Filligkeit) einlésen:

10 Auswahlsituationen + 2 Kontrollsituationen zwecks Gesamtkosten: 100 EUR Gesamtkosten: 15 EUR
Kontrolle der Aufmerks amkeit Auswirkung auf die Rendite (RIY) pro Jahr 1,00 % Auswirkung auf die Rendite (RIY) pro Jahr 0,15 %

Keins der beiden.

Auswertungsmethodik: Auswahlbasierte Conjoint-Analyse

Ergebnis: Relative Wichtigkeit der Produktmerkmale fiir
Anlageentscheidung

Ergebnisse (I) Ergebnisse (11 Ergebnisse (11

Relative Wichtigkeit der Produkteigenschaften Einfluss der Expertise Einfluss der Informationsnutzung
Relative Wichtigkeit

e Selbsteinschitzung der Expertise e Teilnehmer konnten optional vor dem Experiment einen
Cap * auf einer Skala von 1 (niedrig) bis 5 (hoch) Uberblick iiber die Funktionsweise von Discount-Zertifikaten
' einsehen

sri - Relative Wichtigkeit der vier Attribute
_ getrennt nach Expertise-Level (oben) e Bereinigung um Effekte unterschiedlicher Expertise

<o | — sowie fiir die beiden extremen Gruppen (unten) (Fokussierung auf Expertise-Gruppe 4)
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e Kosten mit iiber 50% am wichtigsten, gefolgt von der
Produktstruktur (Cap) o Erfahrene Anleger legen mehr Wert auf Produktstruktur

e Risikoindikator SRI und Emittent weniger wichtig e Unerfahrene Anleger orientieren sich stirker an Kosten und
Risikoindikator

Fazit
Zusammenfassung Handlungsempfehlungen
e Kosten sind wichtigstes Entscheidungskriterium e Das verpflichtende Basisinformationsblatt gemaf PRIIPs-Verordnung ist grundsatzlich zu begriifsen.

e Insbesondere Anleger orientieren sich auch stark an der Produktstruktur e Die ausgewiesenen Kosten sind fiir die Anleger der wichtigste Faktor hinsichtlich ihrer Produktwahl. Daher ist es sehr
(gegeben durch den Cap) wichtig, dass die Kosten zwischen den Emittenten vergleichbar sind. Eine klare Definition und Berechnung sollte

etabliert werden. Dies ist in der Verordnung bisher nicht der Fall.

e Risikoindikator spielt fiir weniger erfahrene Anleger eine gewisse Rolle
e Der Risikoindikator ist insbesondere fiir weniger erfahrene Anleger eine Orientierungshilfe und sollte beibehalten

e Kundenbindung an den Emittenten ist nicht stark ausgepragt werden.

e Das Verhalten insbesondere der erfahreneren Anleger lisst sich insgesamt e Wahrnehmung von Informationen iiber das Produktdesign fiihrt zu einem hoheren Bewusstsein fiir die
durch einen rationalen Ansatz erklaren Produkteigenschaften und einem besseren Produktverstiandnis. Dieses Produktverstandnis sollte gestarkt werden.



