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Ziele und Methodik

Ziele / Voraussetzungen:

» Die Studie ,Trendbarometer Zertifikate 2008 ist eine sich jahrlich wiederholende Untersuchung von HSBC Trinkaus &
Burkhardt und des Research Center for Financial Services der Steinbeis-Hochschule Berlin zur Erhebung von Trends und
Entwicklungen im deutschen Zertifikatemarkt. Die erste Studie wurde 2007 durchgefuhrt.

= Ziel ist die Analyse des deutschen Zertifikatemarktes, einschlief3lich der Darstellung mdglicher Entwicklungsperspektiven und
Erfolgsfaktoren. Die Studie soll die Transparenz des Marktes erh6hen und helfen, zuklinftige Trends frihzeitig zu erkennen.
Um langerfristige Aussagen besser ableiten und prognostizieren zu kdnnen, 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 mussen die Prognosen neu berechnet werden.

Vorgehen:

» Fir die Studie wurden 151 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
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Ziele und Methodik

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 an Indizes 1:1

Hebel

® Qutperformance: 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: Zertifikate mit Fonds als Mantel (z.B.
Bonusstrategien )
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Ziele und Methodik

Die Untersuchung gliedert sich in 5 Themenbereiche

Themenbereiche des Fragebogens

. Aktuelle und zukiinftige Il. Trends
Allokation

— Durchschnittliche Struktur
der Portfolios

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

IV. Vertrieb

— Erfolgsfaktoren von
Zertifikaten

— Qualitat der
Vertriebsunterstutzung &
-betreuung

— Produktverstandnis der
Kunden

— Erreichbarkeit des Handels

— Zukunftige Absatz-
moglichkeiten fur Zertifikate

— Zukunftsmarkte fur
Zertifikate

— Zukunftige Themen und
Trends bei Zertifikaten

lll. Rechtliche
Rahmenbedingungen

— Absatzveranderungen
durch Einfuhrung der
,MIFID*

— Mdogliche Gestaltung der
Provisionstransparenz

— Absatzveranderungen
durch die Abgeltungssteuer

V. Produkt

— Provisionshohen

— Verpackungsmaoglichkeiten
fur Zertifikate

— Laufzeiten

— Bedeutung von

Vergangenheits-
performance
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Ziele und Methodik

Es wurden 151 Interviews mit den verschiedenen Clustern gefuhrt

Anzahl gefuhrter Befragungen nach Befragungsclustern

Teilnehmer 2008 gesamt: 151

davon:

Vermoégensverwalter

Banken / Berater*

* Geschaftsbanken, Sparkassen, Genossenschaftsbanken — befragt wurden Kundenberater, Produktverantwortliche und Wertpapierspezialisten
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Zusammenfassung: Key Learnings

I. Aktuelle und zukinftige Allokation

= Der Zertifikateanteil an den Portfolios wird sich in den nachsten 3 Jahren um ca. einen Prozentpunkt von derzeit 13% auf 14%
erhdhen, Uberproportional profitieren dirften dabei Zertifikate mit kurzer Laufzeit

= Durchschnittlich werden pro Geschéaftsfall rund €18.500 in Zertifikate angelegt (Vermdgensverwalter €22.242 / Banken €15.551).
Ein signifikanter Unterschied ergibt sich dabei zum Jahr 2007, in dem der durchschnittlich angelegte Betrag noch bei €17.200 lag
(Vermdgensverwalter €22.600 / Banken €15.200)

Il. Trends

= Zertifikatetypen in denen die meisten der Befragten grundsétzliche Absatzsteigerungen fir die kommenden Jahre erwarten, sind:
erstens Garantie-, zweitens Discount- und drittens Bonuszertifikate

= Einzig bei Garantiezertifikaten rechnen die Befragten mit einer Zunahme des Absatzes im Vergleich zum Vorjahr
= Bonuszertifikate haben deutlich an Attraktivitat verloren

= Die wichtigsten Themen bei Zertifikaten sind:
1. Erneuerbare Energien, 2. Agrarrohstoffe, 3. Infrastruktur, 4. Wasser und 5. Energierohstoffe
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Zusammenfassung: Key Learnings

lll. Rechtliche Rahmenbedingungen

Uber 60% der Befragten schatzen den Einfluss der Abgeltungssteuer als hoch bis sehr hoch ein. Dieser Anteil ist um tiber 10%-Punkte im
Vergleich zum Vorjahr gestiegen

Am positivsten wird der Einfluss der Abgeltungssteuer auf Investmentfonds, Anleihen und Zertifikate mit Kapitalgarantien gesehen.
Eine eher negative Entwicklung wird bei Aktien und Zertifikaten ohne Kapitalgarantien erwartet

Um mdgliche negative Einflisse der MIFID abzumildern, ist eine hdhere Kostentransparenz durch eine deutlichere Ausweisung der
Provisionen fir alle Befragten die wichtigste MalRnahme, wobei diese fur Vermoégensverwalter eine noch gréRere Relevanz hat als fur
Banken und Berater. Zusatzlich winschen sich alle Befragten einfacheres und verstandlicheres Informationsmaterial

Die Mehrheit der Befragten (59%) fordert einen Vergutungsausweis im Wertpapierprospekt und im Flyer. Dies ist ein signifikanter
Unterschied im Vergleich zum Jahr 2007, als 56% der Befragten einen Ausweis der Vergutungen im Wertpapierprospekt bevorzugten

Der Einfluss der MIFID auf den Absatz von Direktanlagen, Fonds und Zertifikaten wird iberwiegend als neutral eingeschatzt
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Zusammenfassung: Key Learnings

IV. Vertrieb

= Nur 12% (14% in 2007) der Kunden der Studienteilnehmer fragen aktiv nach Zertifikaten (13% der Kunden von Vermdgensverwaltern /
12% der Bankkunden)

= Wie bereits im letzten Jahr sind fur den Erfolg von Zertifikaten vor allem ein gutes Risiko-Renditeverhaltnis, die Einfachheit des
Produktes sowie die Handelbarkeit und Transparenz wichtig. Vermdgensverwalter erachten zudem die Bonitat des Emittenten fir wichtig

» Eine innovative Produktstruktur sowie eine angemessene Verkaufsprovision sind vergleichsweise von geringer Bedeutung. Kosten fur
den Anleger sowie die Wahl des Underlyings sind insgesamt wichtig, wobei die Kosten fir die Vermdgensverwalter eine
noch wichtigere Rolle spielen

» Mehr als die Halfte der Befragten ist der Meinung, dass es schwierig ist, Kunden die Funktionsweise von Zertifikaten zu erklaren. Dabei
gehen Uber 60% der Studienteilnehmer nicht/ eher nicht davon aus, dass ihre Kunden Zertifikate mehrerer Emittenten untereinander
vergleichen

» Mehr als 4/5 der Befragten lesen die Produktbroschiire bevor sie ein Zertifikat empfehlen. Ca. 2/3 halten ein emittentenunabhangiges
Rating fur winschenswert

» |nvestmentfonds bieten die beste Vertriebsunterstiitzung und —betreuung. Die Vertriebsunterstlitzung bei Zertifikaten hat sich im Vergleich
zu 2007 deutlich verbessert, 64,1% bewerteten diese als gut bzw. sehr gut (41% in 2007), 0% als sehr schlecht (7% in 2007)

» Die drei wichtigsten Punkte, die das Wachstum des Zertifikatemarktes begrenzen, sind die hohe Produktkomplexitat, vorhergehende
negative Erfahrungen mit ahnlichen Produkten und die hohen Kosten flir den Anleger

= Um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erhéhen, sind eine héhere Transparenz, die Reduzierung der Anzahl an aufgelegten
Zertifikaten und eine verbesserte Information und Dokumentation fir den Kunden die drei meistgenannten Punkte

= Die von Kunden am haufigsten gestellten Fragen zu Zertifikaten betreffen das Risikoniveau und die Profitabilitat (je 48%) sowie die
Kosten (44%) und maégliche Vorteile gegenuber anderen Produkten (38%)

= Die Erreichbarkeit des Handels in volatilen Marktphasen wird von knapp 60% der Befragten als gut oder befriedigend eingeschatzt,
knapp Uber 20% stufen diese als mangelhaft oder ungentgend ein
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Zusammenfassung: Key Learnings

V. Produkt

= Die Abschlussprovision von Zertifikaten bei Zeichnung sollte im Durchschnitt bei 2% liegen. Fur Zertifikate auf dem Sekundarmarkt
wird eine Abschlussprovision von 1% als angemessen erachtet

» Bei der Bestandsprovision ergeben sich keine signifikanten Unterschiede, bei Zertifikaten und Rentenfonds wird eine Hohe von
rund 0,5% p.a. (Sekundarmarkt und Zeichnung) als angemessen betrachtet. Bei Aktienfonds liegt die durchschnittlich genannte
Bestandsprovision bei 0,7%

» Fondswrapping (Zertifikate mit Fondsmantel) wird von knapp 60% der Teilnehmer als wachsendes oder stark wachsendes Modell
eingeschatzt

» Die Halfte der Befragten sieht das grof3te Potential im mittleren Laufzeitsegment (1-2 Jahre)

Rahmendaten

= Fir allgemeine Informationen zu Finanzthemen wird am haufigsten das Internet genutzt (64%), an zweiter Stelle stehen die Print-
medien (57%), gefolgt vom Handelsblatt (30%) und Bloomberg (20%)

= Speziell zu Zertifikaten informieren sich die Befragten zu 57% im Internet, 42% nutzen Emittenteninformationen und 31% Printmedien

» 61,5% der Befragten beschaftigen sich im Rahmen ihrer Tatigkeit schon 3-7 Jahre mit Zertifikaten
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Zusammenfassung: Key Learnings

Veranderungen: 2008 im Vergleich zu 2007

Der Anteil der Zertifikate an den betreuten Portfolios ist um drei Prozentpunkte auf 13% gestiegen, wobei der prognostizierte Anteil in
3 Jahren mit 14% um einen Prozentpunkt geringer gesehen wird als in 2007

Das Absatzpotential der unterschiedlichen Zertifikatetypen wird im Allgemeinen - mit Ausnahme von Garantiezertifikaten - pessimistischer
eingeschatzt als noch in 2007

Bei den Trends haben Infrastruktur und Rohstoffe allgemein an Attraktivitdt gewonnen, wobei das Interesse an Erneuerbaren Energien,
Emerging Markets, Hedgefonds und Wasser gesunken ist

Der Einfluss der MIFID auf Fonds wird positiver gesehen als noch im letzten Jahr, bei Zertifikaten und der Direktanlage kam es zu
keiner nennenswerten Veranderung

Die Bedeutung einer noch engeren Vertriebskooperation, héherer Kostentransparenz durch eine deutliche Ausweisung der
Provisionen sowie der Bedarf an detaillierterem Informationsmaterial hat abgenommen

Knapp 60% der Befragten bevorzugen eine Ausweisung der Vergitungen im Wertpapierprospekt und im Flyer, 2007 bevorzugten noch
Uber 55% einen Ausweis ausschlief3lich im Wertpapierprospekt

Die Auswirkungen der Abgeltungssteuer auf den Absatz von Zertifikaten werden insgesamt deutlich neutraler eingeschatzt als noch
in 2007

Die aktive Nachfrage nach Zertifikaten ist ricklaufig, nur noch 12% in 2008 gegenuber 14% in 2007

Die Bedeutung der Bonitat und Reputation des Emittenten haben im Vergleich zum Vorjahr deutlich an Bedeutung gewonnen,
wohingegen das Risiko-Renditeverhaltnis und eine innovative Produktstruktur etwas an Wichtigkeit eingeblft haben
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Zusammenfassung: Key Learnings

Veranderungen: 2008 im Vergleich zu 2007

= Die Zufriedenheit mit dem Informationsmaterial zu Zertifikaten ist leicht gesunken, zusatzlich wird es als noch schwieriger eingeschatzt,
den Kunden die Funktionsweise von Zertifikaten zu erklaren

= Die Zufriedenheit mit der Vertriebsunterstiitzung der Zertifikateemittenten ist im Vergleich zum Vorjahr deutlich gestiegen

» Das Produktverstandnis der Befragten bei Zertifikaten hat sich von noch befriedigend (Note 3,4) bis auf gut (Note 2,1) verbessert

= Die Bedeutung der Auflage von spezifischen Produkten flir ausgewahlte Zielsegmente, sowie der Erhdhung der Anzahl der Zertifikate
und verbesserter Information und Dokumentation fur den Kunden zur Steigerung des Investitionsvolumens in Zertifikate haben deutlich
an Bedeutung verloren. Wichtiger wurden eine héhere Transparenz, eine Anderung des Gebiihrenmodells sowie die Reduzierung
der Anzahl aufgelegter Zertifikate

» Die Kunden fragen im Vergleich zum Vorjahr haufiger nach der Bonitat des Emittenten, den Kosten, der Konstruktion sowie der Art des
Underlyings. Seltener wird nach dem Risikoniveau, den Vorteilen gegeniber anderen Produkten und der Entwicklung vergleichbarer
Produkte in der Vergangenheit gefragt

» Die Nutzung der Printmedien zur allgemeinen Informationsbeschaffung rund um die Geldanlage hat zugenommen (57,1% gegenuber
46,3% in 2007), zur speziellen Information zu Zertifikaten nutzen diese 30,6%, im Vorjahr waren es noch 42,6%
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Der Anteil von Zertifikaten wird auf Sicht von 3 Jahren weiter steigen, wobei speziell Zertifikate mit
kurzer Laufzeit profitieren

1. 1.

Wie viel Prozent machen nachfolgend aufgefiihrte Kapitalanlageprodukte durchschnittlich in etwa an den von lhnen
betreuten Portfolios aus? (Auswertung 1 — Ergebnisse 2008)

Davon Zertifikate mit:

Aktien

(direkt) kurze
37% Laufzeit
48%
Anleihen
(direkt)
Investmentfonds
0, —
26% (aktiv)
25%
Investmentfonds (passiv) — lange
% — Laufzeit
11%

8%

/ Hedgefonds

———————Geschlossene
Fonds

Zertifikate
2008 auf Sicht von 3 Jahren 2008 heute 2008 auf Sicht von 3 Jahren
. 3] © RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES
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Aktuelle und zukunftige Allokation

Die durchschnittlich angelegten Betrage bei Zertifikaten sind im Vergleich zu 2007 um ca.
€1.200 gestiegen

I.2. Welchen Betrag legen lhre Kunden durchschnittlich je Geschaftsfall in den einzelnen Kapitalanlageprodukten an?

(Schatzungen)

— 2008 — 2007
In€ 3. Quartil
I Durchschnitt
1. Quartil

40.000 40.000

@ 27.200 @ 26.150

25.000 + 25.000
20.000 20.000

20.000 %ggﬁ)g 20.000 20.000
15.408 @ 17.829 & 16780 1@ 17.269 :
® 15.000 115.000 14375 4 13855 1 T 15000 4 14500
13.221
@ 11.821
410.000 10.000 + 10.000 , ® 10.577
5.750 7.125 6.750 6.250 7.250 6.250 6.000
Aktien Anleihen Investment- Zertifikate davon Garantie- davon
(direkt) (direkt) fonds (aktiv) (gesamt) zertifikate Hedgefonds-
zertifikate

Alle Werte um Ausreiller bereinigt
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Trends

Das groRte Absatzpotential wird bei Garantiezertifikaten gesehen

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

(Auswertung 1)

stark stark
rucklaufig ricklaufig neutral steigend steigend
e 3,5
Indexzertifikate 2,5
I 3,7
Garantiezertifikate 3’%
2,9
Immobilienzertifikate 13,0
- 35
B rtifikat )
onuszertitrikate 3,6 2008
31 B Vermdgensverwalter
Expresszertifikate » 3.2 Banken / Berater
e 3,6
Discountzertifikate 3,5
3,7
Hebelzertifikate 29
e —— 2,8
Hedgefonds-Zertifikate 29
Aktienanleihen —— 29
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Trends

Vergleich 2007: Einzig bei Garantiezertifikaten wird mit einem hoheren Absatz gerechnet

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

(Auswertung 2)

Aktienanleihen *

Indexzertifikate Hedgefonds-Zertifikate

Garantiezertifikate Hebelzertifikate

3,7
2007
—2008

Immobilienzertifikate Discountzertifikate

Bonuszertifikate Expresszertifikate

(1) stark riicklaufig, (2) ricklaufig, (3) neutral, (4) steigend, (5) stark steigend

*Frage zu Aktienanleihen wurde in 2008 erstmals gestellt
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Trends

Das Absatzpotential von Garantiezertifikaten wird mit 62,4% steigend bzw. stark steigend
deutlich positiver gesehen als in 2007 (52,1%)

I. 1.

(Auswertung 3)

(Alle Angaben in Prozent)

Indexzertifikate

stark steigend

steigend

neutral

ricklaufig

stark ricklaufig

Immobilienzertifikate

) 0,0
stark steigend 1,0

steigend

neutral *

riicklaufig

stark rlcklaufig r2362

20,0

26,9
26,9

28,0

41,9

50,0

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

Il 2008 B 2007
Garantiezertifikate
o — 18,3
stark steigend 1,7
) 441
steigend 40,4

neutral * 28,0
21,1

riicklaufig - 5.4 |

stark riicklaufig F04’3 ‘

26,9

= Nur noch 54,6% der Befragten sehen das
Absatzpotential von Indexzertifikaten steigend bzw.
stark steigend, 2007 waren es noch 66,1%

= Der Absatz von Immobilienzertifikaten wird im Vergleich
zu 2007 pessimistischer eingeschatzt, 31,2% sehen
diesen rucklaufig oder stark rucklaufig (22,0% in 2007)
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Trends

Die Einschatzung liber den Absatz von Bonuszertifikaten ist mit 57,0% steigend bzw. stark
steigend gegeniiber 80,7% im Vorjahr deutlich pessimistischer

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

(Auswertung 4)

(Alle Angaben in Prozent)
Hl 2008 B 2007

Bonuszertifikate Expresszertifikate
stark steigend -h 2,2 | 28,8 stark steigend - 0,0 11,6
'—51§; : wigon | sl
neutral - 19,2 neutral -#32,7 44,1
ricklaufig -F %7 riicklaufig -_13’4 19,4
stark ricklufig -F]’%,Z stark riicklaufig F, :,2

Discountzertifikate

stark steigend
= Lediglich noch 1/3 der Befragten sieht den Absatz von

Expresszerifikaten stark steigend bzw. steigend, in
2007 waren es noch Uber 50%

steigend

neutral = Die Einschatzung Uber den Absatz von
Discountzertifikaten wird leicht negativer als in 2007
gesehen, knapp 12% sehen diesen ricklaufig bzw.

stark rucklaufig (3% im Vorjahr)

ricklaufig

stark riicklaufig
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Trends

41,3% sehen Hedgefonds-Zertifikate riicklaufig bzw. stark riicklaufig, damit haben sie insgesamt
deutlich an Attraktivitat verloren (26,3% in 2007)

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

(Auswertung 5)

(Alle Angaben in Prozent)
Hl 2008 B 2007

Hebelzertifikate Hedgefonds-Zertifikate
stark steigend 3,2 stark steigend -4?{5
. . 4 21,7
steigend steigend 30,8
* 30,4
neutral
ricklaufig *

32,6
21,1
stark riicklaufig stj ‘

neutral

38,5

riicklaufig

stark rlcklaufig

Aktienanleihen *

stark steigend 3,2

steigend 28.0 = Das erwartete Absatzpotential von Hebelzertifikaten ist

’ gesunken, nur 18,3% der Befragten sehen das Absatz-
potential steigend bzw. stark steigend, 2007 waren es noch

neutral 32,3 26,9%
= Knapp 1/3 der Teilnehmer sehen ein steigendes bzw. stark
ricklaufig 26,9 steigendes Absatzpotential bei Aktienanleihen
stark riicklaufig 9,7

*Frage zu Aktienanleihen wurde in 2008 erstmals gestellt
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Trends

Uber 80% der Befragten sehen die Themen Erneuerbare Energien und Agrarrohstoffe als
kommende Trends bei Zertifikaten

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

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

20% 40% 60% 80% 100%

Erneuerbare Energien i i E ):/. 84,4
Emerging Markets : | 68,8

1 1
Wasser | : 73,0

|

Infrastruktur i '

|

Rohstoffe (insg.)

Energierohstoffe

I
I
1
I
I
1
I
:

Hedgefonds : 30,2 .<i :
: 1
1
1
I
I
1
1
1

Agrarrohstoffe ) 83,4
Edelmetalle : : . 54,7 :
Wihrungen 15,6 .<’ | I |
Nachhaltigkeit i \5-.\42,5

!

Alpha Produkte 18.8 ( I
1 1
Volatilitiit L@ 305 |
1 1

| |

| 1 |
1 1 1
1 1 1
Afrika | e s |
| | |
1 1

1 1

I I

1 1

1 1

Lesebeispiel: 50% der Befragten sehen dieses Thema/ diesen Trend als steigend oder stark steigend
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Trends

Erneuerbare Energien werden als groRter Trend angesehen

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

(Teil 1 von 2 — Auswertung 1)

stark stark
rlcklaufig  riicklaufig neutral steigend steigend
Erneuerbare Energien 4,0
3,7
Emerging Markets 9
3,6
W 2008
7 B Vermdgensverwalter
9
Infrastruktur 40 Banken / Berater
3,9
3,0
Hedgefonds 3,0
2,9
3,8
Rohstoffe (insg.) 3,7
3,9
0 1 2 3 4 5
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Trends

Die befragten Investoren sehen eine wachsende Bedeutung der Agrarrohstoffe als Thema bei
Zertifikaten

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

(Teil 2 von 2 — 2007 nicht abgefragt)

stark stark
ricklaufig rucklaufig neutral steigend steigend

Energierohstoffe 3,8
Agrarrohstoffe 4,0
3,5
Edelmetalle 3,6
,5
) 2,9
Wahrungen ,9 W 2008
34 B Vermdégensverwalter
Nachhaltigkeit ,:?,4 Banken / Berater
3,5
Afrika 3,7
Alpha Produkte 2,7
3,1
Volatilitat ,0
‘ 31
0 1 2 3 4 5

Sonstige*: "All-in-one" Abdeckung aller Assetklassen in einem Produkt, Immobilien

*) Einzelnennungen, in der Umfrage bei dieser Frage kein signifikantes Ergebnis
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Trends

Vergleich 2007: Lediglich Rohstoffe und Infrastruktur werden als Trends positiver bewertet

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

(Teil 1 von 2 — Auswertung 2)

Erneuerbare Energien

Rohstoffe (insg.) Emerging Markets

2007
—2008

Hedgefonds Wasser

3,9

Infrastruktur
(1) stark riicklaufig, (2) ricklaufig, (3) neutral, (4) steigend, (5) stark steigend
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Trends

Die deutliche Mehrheit der Befragten erwartet ein Wachstum des Zertifikatemarktes von

5-15% p.a. innerhalb der nachsten 5 Jahre

Il. 3. Wie hoch schitzen Sie die jahrliche Wachstumsrate des Zertifikatemarktes in Deutschland innerhalb der

nachsten 5 Jahre ein?

(Alle Angaben in Prozent)
Gesamt

30-50%

<0%

15-30%

0-5%

5-15%

Vermogensverwalter

30-50% g9,

Banken / Berater
30-50% <0%

HSBC > Trinkaus 26
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Im Vergleich zu 2007 wird die Einflihrung der MIFID positiver fir den Absatz von Investment-

fonds eingeschatzt
lll. 1. Welchen Einfluss hat fur Sie personlich die Einfuhrung der MIFID auf den Absatz von folgenden Kapitalanlagen?

(Auswertung 1)

Hl 2008 B 2007 Vermdgensverwalter Banken / Berater

stark stark

stark stark
negativ.  negativ  neutral positiv  positiv

negativ  negativ  neutral positiv positiv

3,4

Direktanlage

Fonds

Zertifikate

© RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Der Einfluss der MIFID auf den Absatz von Fonds wird im Vergleich zum letzten Jahr positiver
eingeschatzt, 26% beurteilen diesen stark positiv bzw. positiv im Vergleich zu 17% in 2007

lll. 1. Welchen Einfluss hat fiir Sie personlich die Einfuhrung der MIFID auf den Absatz von folgenden Kapitalanlagen?

(Auswertung 2)

(Alle Angaben in Prozent)
Hl 2008 B 2007

1 1
1 1
1 1
g | 1 .
Zertifikate i Fonds i Direktanlage
1 1
1 1
! ! 61
| 59 1
1 1
| |
1 1
53 ] 1
| ! 50
I 48 I
| |
1 1
1 1
1 1
1 1
37 | 1
! ! 35
33 1 1
31 : 31 :
1 1
1 1
| |
23 1 1
1 1
: 19 : 19
: 15 " |
1 1
1 | 1 11
8! 7 ! 7 8
: : 6
2 | 2 4 5
1 1 : 1 : 1
stark  positiv neutral negativ  stark : stark  positiv neutral negativ stark : stark positiv neutral negativ  stark
positiv negativ ! positiv negativ 1 positiv negativ
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Insgesamt sind die Anforderungen an die Emittenten beziglich der MIFID, mit Ausnahme des
detaillierteren Informationsmaterials leicht gesunken

lll. 2. Worauf mussen die Emittenten von Zertifikaten im Zusammenhang mit der MIFID aus lhrer Sicht verstarkt achten?

(Auswertung 1)

Hl 2008 B 2007 Vermdgensverwalter Banken / Berater
nicht weniger sehr nicht weniger sehr
wichtig wichtig neutral  wichtig wichtig wichtig wichtig neutral  wichtig wichtig
Noch engere 30
Vertriebskooperation 3,3

Mehr Kostentransparenz
durch deutliche Aus-
weisung der Provisionen

Besserer Pre- and
After-Sales-Service

Detailliertes
Informationsmaterial

Einfacheres und
verstandlicheres
Infomaterial *

*Frage zu einfacherem und verstandlicherem Informationsmaterial wurde in 2008 erstmals gestellt
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Nur noch 87,2% der Befragten betrachten die Bedeutung der Kostentransparenz als wichtig bzw.
sehr wichtig, im vergangenen Jahr waren es noch 98,1%

lll. 2. Worauf missen die Emittenten von Zertifikaten im Zusammenhang mit der MIFID aus lhrer Sicht verstarkt achten?

(Auswertung 2)

(Alle Angaben in Prozent)
Hl 2008 B 2007

Mehr Kostentransparenz durch deutlichere

Noch engere Vertriebskooperation Ausweisung der Provision
sehr wichtig sehr wichtig ﬁ 41,5 50,0
wehti o, —— a1
neutral 50,5 neutral _* 10,6
weniger wichtig 7.8 weniger wichtig -.0,%,1
nicht wichtig 3’25’9 nicht wichtig - g:g

Besserer Pre- and After-Sales-Service

sehr wichtig 12503_2
wichtig 39,4 53.9 = Die Bedeutung der Vertriebskooperation ist gesunken,
i ’ nur noch 1/3 sieht diese als wichtig bzw. sehr wichtig
neutral T 39,4 an, im Vergleich zu 50% in 2007
J ’ = Ein besserer Pre- and After-Sales-Service hat an
weniger wichtig 1.1 Bedeutung gewonnen, 20,2% sehen diesen als sehr
58 wichtig an, verglichen mit 15,4% im Jahr 2007
) ... 10,0
nicht wichtig 0.0
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Rechtliche Rahmenbedingungen

2/3 der Befragten sehen detaillierteres Informationsmaterial als wichtig bzw. sehr wichtig an, tber
80% halten einfacheres und verstandlicheres Informationsmaterial fiir wichtig bzw. sehr wichtig

lll. 2. Worauf missen die Emittenten von Zertifikaten im Zusammenhang mit der MIFID aus lhrer Sicht verstarkt achten?

(Auswertung 3)

(Alle Angaben in Prozent)
Hl 2008 B 2007

Einfacheres und verstiandlicheres

Detailliertes Informationsmaterial . .
Informationsmaterial *

sehr wichtig sehr wichtig

42,6

wichtig 46,2 wichtig

45,2
neutral

neutral

weniger wichtig weniger wichtig

nicht wichtig

nicht wichtig | 0,0

*Frage zu einfacherem und verstandlicherem Informationsmaterial wurde in 2008 erstmals gestellt
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Eine hohere Kostentransparenz ist fir 59,5% der Vermogensverwalter, aber nur fur 26,9% der
Bankberater sehr wichtig

lll. 2. Worauf mussen die Emittenten von Zertifikaten im Zusammenhang mit der MIFID aus lhrer Sicht verstarkt achten?

(Auswertung 4)

(Alle Angaben in Prozent) W 2008 Vermogensverwalter Banken / Berater

Mehr Kostentransparenz durch deutlichere

Noch engere Vertriebskooperation Ausweisung der Provision

sehr wichtig sehr wichtig

59,5

wichtig wichtig

neutral neutral

weniger wichtig weniger wichtig

nicht wichtig nicht wichtig

sehr wichtig

47,6 * 40,4% der Banken/ Berater aber nur 24,4% der
Vermdgensverwalter sehen eine noch engere
Vertriebskooperation als sehr wichtig bzw. wichtig an

wichtig

neutral
= Ein besserer Pre- and After-Sales-Service ist nur
11,9% der Vermogensverwalter, aber 26,9% der

weniger wichtig Bankberater sehr wichtig

nicht wichtig
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Sowohl die Detailliertheit als auch die Einfachheit und Verstandlichkeit des Informationsmaterials
ist den Vermogensverwaltern wichtiger als Bankberatern

lll. 2. Worauf mussen die Emittenten von Zertifikaten im Zusammenhang mit der MIFID aus lhrer Sicht verstarkt achten?

(Auswertung 5)

(Alle Angaben in Prozent) W 2008 Vermogensverwalter Banken / Berater

Detailliertes Informationsmaterial Einfacheres und verstandlicheres
Informationsmaterial

sehr wichtig sehr wichtig

wichtig wichtig

neutral neutral

weniger wichtig

weniger wichtig

nicht wichtig nicht wichtig
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Wahrend 2007 der Ausweis von ,,bis zu“-Verglitungen ausschlieBlich im Wertpapierprospekt
bevorzugt wurde, ist 2008 die Ausweisung zusatzlich im Flyer erwinscht

lll. 3. Welchen Weg zur von der MIFID geforderten Provisionstransparenz bevorzugen Sie?

(Alle Angaben in Prozent)
W 2008 W 2007 B Vermdgensverwalter - Banken / Berater

61,9

58,9
56,6

56,2

24,4

Emittent weist ,bis zu“- Ausweis der Provision
Vergitungen im erfolgt durch die
Wertpapierprospekt und im Vertriebsstelle selbst
Flyer aus

Emittent weist ,bis zu“-
Vergitungen im
Wertpapierprospekt aus

(33| © RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Der Einfluss der Abgeltungssteuer auf den Absatz von Zertifikaten wird im Vergleich zum
Vorjahr als deutlich groBer angesehen

lll. 4. Welchen Einfluss hat aus lhrer Sicht die kommende Abgeltungssteuer in Hohe von pauschal 25% fiir den Absatz

von Zertifikaten?

(Alle Angaben in Prozent) Welche Griinde sehen Sie fiir diesen Einfluss?

W 2008 2007 B Vermbaensverwalter Banken / Berater
55,2 55, 8

= Tendenziell sinkende Steuerlast bei Garantie-

50 produkten flhrt zur Absatzsteigerung von
Garantiezertifikaten, da diese nicht mehr als
Finanzinnovation besteuert werden

40 1 = Kunftig sind auch Laufzeiten von weniger als
einem Jahr interessant

33,3 32,1

30 = Ab der allgemeinen Einfuhrung der

Abgeltungssteuer sollten Zertifikate wieder an

60 - Vorteil fiir Zertifikate:

Attraktivitat gewinnen, da die aktuelle

20 steuerliche Benachteiligung obsolet wird

10 Nachteil fiir Zertifikate:

31 38 = Steuerfreiheit auf Kursgewinne bei einer
, 2,3 2117 2319

6378 75
47

O_J l = B B o o .

= Zertifikate sind oftmals mit einer Laufzeit

sehr hoher hoher neutral weniger keinen versehen und profitieren dadurch nur weniger
Einfluss Einfluss Einfluss Einfluss von den Umschichtungen vor Beginn der
Abgeltungssteuer

Haltedauer von mehr als einem Jahr entfallt

HSBC <> T . k PT)| © RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES
rinKkaus 36 U| STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN




Rechtliche Rahmenbedingungen

Unter den aufgefiihrten Anlageinstrumenten hat die Abgeltungssteuer auf Investmentfonds
den positivsten Einfluss

lll. 5. Wie schatzen Sie den Einfluss der Abgeltungssteuer auf die verschiedenen Anlageinstrumente ein?

(Auswertung 1)

sehr sehr
negativ negativ neutral positiv positiv

I 2.6
Akien (direkt) ] 2.5

2,6

I 3.5
Anleinen (direkt) [ 3.7
3,3

R

investmentionds |l 3.9 = Gesamt 2008
3,8
B Vermdgensverwalter
Zertifikate (mit [, 3.5 Banken / Berater
Kapitalgarantien) D —" 3,‘31 s

Zertifikate (ohne |
Kapitalgarantien) e 26

Zertifkate (it I .9
garantierter ] 3.0

Zinszahlung) 29
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Rechtliche Rahmenbedingungen

Bei Zertifikaten wird die Auswirkung der Abgeltungssteuer auf Produkte mit Kapitalgarantien von
mehr als 55% der Studienteilnehmer sehr positiv bzw. positiv eingeschatzt

lll. 5. Wie schatzen Sie den Einfluss der Abgeltungssteuer auf die verschiedenen Anlageinstrumente ein?

(Auswertung 2)

(Alle Angaben in Prozent) W 2008 Vermogensverwalter Banken / Berater
Investmentfonds Zertifikate (mit Kapitalgarantien)
sehr positiv sehr positiv
46,9 i 47,4
positiv 9 positiv
50,9 54,

neutral neutral

negativ

negativ

sehr negativ sehr negativ

Zertifikate (ohne Kapitalgarantien)
sehr positiv sehr positiv
positiv

positiv

neutral neutral

negativ

negativ

sehr negativ sehr negativ
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Vertrieb

Kunden fragen im Vergleich zum Vorjahr insgesamt seltener aktiv nach Zertifikaten

IV. 1. Wie viel Prozent Ihrer Kunden fragen aktiv nach Zertifikaten?

18%

14%

13%
12%

12%
11%

2007 2008 2007 2008 2007 2008
Gesamt Vermobgensverwalter Banken / Berater
. © RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES
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Vertrieb

Das Risiko-Renditeverhaltnis ist der groBte Erfolgsfaktor von Zertifikaten

IV. 2. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

(Teil 1 von 2 — Auswertung 1)

nicht weniger sehr
wichtig wichtig neutral wichtig wichtig

Rso-Randtovernin's e — £
4

31
]
3,2
o oo —
3,7
Reputation des Emittenten 4,0 W 2008
3,5 B Vermdgensverwalter
Bonitat des Emittenten &1 43 Banken / Berater
3,9
Verkaufsprovision 22 3,6
4,2
Transparenz 43
41
Handelbarkeit el 45
41
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Vertrieb

Die Performance eines vergleichbaren Produktes in der Vergangenheit zahlt nicht zu den
entscheidenden Faktoren fur den Erfolg von Zertifikaten

IV. 2. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

(Teil 2 von 2 — 2007 nicht abgefragt)

nicht weniger sehr
wichtig wichtig neutral wichtig wichtig

Underlying

W 2008

Kosten fir den Anleger M Vermdgensverwalter

Performance eines 3.4
vergleichbaren Produktes 3,5
i.d. Vergangenheit

3,3

Banken / Berater
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Vertrieb

Vergleich 2007: Die Bonitat und die Reputation des Emittenten haben an Bedeutung
gewonnen

IV. 2. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

(Teil 1 von 2 — Auswertung 2)

Risiko-Renditeverhialtnis

Handelbarkeit Innovative Produktstruktur

4,

2007
Transparenz (4,2 > Einfachheit des Produktes 2008
Angemessene Verkaufsprovision Reputation des Emittenten
4,1
Bonitit des Emittenten
(1) nicht wichtig, (2) weniger wichtig, (3) neutral, (4) wichtig, (5) sehr wichtig
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Vertrieb

Die Einfachheit des Produktes sowie ein gutes Risiko-Renditeverhaltnis werden groRtenteils
als wichtig bzw. sehr wichtig angesehen

IV. 2. Wie wichtig sind lhrer Ansicht nach die folgenden Faktoren fiir den Erfolg von Zertifikaten?

(Auswertung Gesamt)

(Alle Angaben in Prozent)

W sehr wichtig B wichtig M neutral weniger wichtig nicht wichtig

1,0
4,2

Risiko- Innovative Einfachheit des Reputation des Bonitat des Angemessene Transparenz (2) Handelbarkeit (4) Underlying (7) Kostenfirden Performance eines
Renditeverhaltnis Produktstruktur (11) Produktes (3) Emittenten (8) Emittenten (6) Verkaufsprovision Anleger (5) vergleichbaren
(0* (10) Produktes in der
Vergangenheit (9)

*(1) Platzierung nach Summe wichtig und sehr wichtig
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Vertrieb

Die Zufriedenheit mit den Informationen zu neuen Zertifikaten ist von einer leicht positiven
Einschatzung auf ein neutrales Niveau gesunken

IV. 3. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

(Auswertung 1)

Il 2008 B 2007 Vermogensverwalter Banken / Berater

stimme stimme stimme stimme stimme stimme

nicht zu weniger zu neutral stimmezu voll zu nichtzu weniger zu neutral stimmezu voll zu
Mit Informationen, die ich zu neuen 3,2 ﬁ 3,0
Zertifikaten erhalte, bin ich voll
zufrieden 3,5 3,3
Es ist einfach, Kunden die ﬂ 24
Funktionsweise von Zertifikaten zu
erklaren 26
Meine Kunden vergleichen “ 23
Zertifikate von mehreren Emittenten
untereinander 2,4
Mit der Vertriebsunterstiitzung der 3,2 * 2.9
Zertifikateemittenten bin ich voll
zufrieden 3,2 34

|
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Vertrieb

Banken und Berater sehen die Reaktion der Emittenten auf die MIFID positiver als
Vermogensverwalter

IV. 3. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

(Auswertung 2 — 2007 nicht abgefragt )

stimme stimme eher stimme
nicht zu weniger zu neutral stimme zu voll zu
Die Emittenten haben gut auf die neuen 26 3.0
Anforderungen der MIFID reagiert !

Ich bin zufrieden mit der Liquiditat des
Zertifikatemarkts

Ich bin zufrieden mit der Transparenz des
Zertifikatemarkts

W 2008
Ich lese die Produktbroschiire, bevor ich ein N
B Vermogensverwalter

bestimmtes Zertifikat empfehle
Banken / Berater

Ein emittentenunabhangiges Rating fiir
Zertifikate ist wiinschenswert

Das vorhandene Angebot an Zertifikaten ist
Ubersichtlich

Das Abwicklungshandling bei der Gutschrift der
Provisionen ist zufriedenstellend
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Vertrieb

Lediglich 15,3% der Teilnehmer stimmen zu bzw. stimmen voll zu, dass lhre Kunden
Zertifikate mehrerer Emittenten untereinander vergleichen

IV. 3. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

(Auswertung 3)

Prozentualer Anteil der Antworten ,stimme voll zu“ und ,stimme zu“

Mit Informationen, die ich zu neuen Zertifikaten erhalte,

bin ich voll zufrieden 43,3

Es ist einfach, Kunden die Funktionsweise von

Zertifikaten zu erklaren 18,9

Meine Kunden vergleichen Zertifikate von mehreren 15.3

. . W sti
Emittenten untereinander stimme zu

stimme voll zu

Mit der Vertriebsunterstitzung der Zertifikateemittenten

bin ich voll zufrieden 36.8

Die Emittenten haben gut auf die neuen Anforderungen
der MIFID reagiert

Ich bin zufrieden mit der Liquiditat des Zertifikatemarkts 38,1

0 20 40 60 80 100
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Vertrieb

Uber 80% der Befragten stimmen zu bzw. stimmen voll zu die Produktbroschiire zu lesen,
bevor sie ein Zertifikat empfehlen

IV. 3. Mit welcher Aussage stimmen Sie liberein?

(Auswertung 4)

Prozentualer Anteil der Antworten ,stimme voll zu“ und ,stimme zu“

Ich bin zufrieden mit der Transparenz des
Zertifikatemarkts

Ich lese die Produktbroschiire, bevor ich ein bestimmtes

Zertifikat empfehle 80,7

H stimme zu

stimme voll zu

Ein emittentenunabhangiges Rating fiir Zertifikate ist _ 663

wlinschens-wert

Das vorhandene Angebot an Zertifikaten ist tGbersichtlich I 6,4

Das Abwicklungshandling bei der Gutschrift der 32,9
Provisionen ist zufriedenstellend

o
N
o

40 60 80 100
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Vertrieb

Die Zufriedenheit mit der Vertriebsunterstitzung bei Zertifikaten hat im Vergleich zu 2007
signifikant zugenommen

IV. 4. Wie wirden Sie die Vertriebsunterstiitzung/ IV. 4. Wie wiirden Sie die Vertriebsunterstiitzung/
-betreuung bei den nachfolgenden Kapital- -betreuung bei Zertifikaten durch die Emittenten

anlageprodukten durch die Anbieter ganz allgemein ganz allgemein beurteilen?
beurteilen? (Auswertung 1) (Auswertung 2)

(Alle Angaben in Prozent)

sehr weniger sehr 60,7
schlecht schlecht  gut gut gut
Investmentfonds
(aktiv)
34,4
ETFs
(passiv) 28,9
247
Zertifikate 17.6
12,3 11,2
6,8
Kapitalbildende 3.4
Versicherungen j 0
sehr gut gut weniger schlecht sehr
gut schlecht
Il 2008 W 2007 [l Vermdgensverwalter Banken / Berater l 2008 @ 2007
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Vertrieb

Das Produktverstandnis im Bereich der Zertifikate hat verglichen mit dem Vorjahr erheblich

zugenommen

IV. 5. Wie beurteilen Sie lhr Produktverstandnis in den
einzelnen Anlagebereichen?
(Auswertung 1)

IV. 5. Wie beurteilen Sie Ihr Produktverstandnis im
Bereich Zertifikate?

(Auswertung 2)

(Alle Angaben in Prozent)

mangelhaft  befriedigend sehr gut

ungeniigend ausreichend gut 39.6

Direktanlage *

23,2 229227
17,9

Investmentfonds
(aktiv/passiv)

4,2 31
H =

Zertifikate
sehr gut gut befriedi-  aus- mangel- ungeni-
gend reichend haft gend

Il 2008 W 2007 [l Vermdgensverwalter Banken / Berater l 2008 @ 2007

*Frage wurde in 2008 erstmals gestellt
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Vertrieb

Je hoher das Produktverstandnis bei Zertifikaten im eigenen Haus, desto hoher ist der
durchschnittliche Zertifikateanteil am Portfolio

Kombinierte Auswertung der Fragen I.1. und IV.5.

Produktwissen Uber

Zertifikate im eigenen
Haus

sehrgut (1) - ® 182% o 10,0% ® 182% ‘50,0% @ :54%
gut(2) - @ .4 @ 0o  @a00% @ s ’50,0%
befriedigend (3) ® 182% ‘40,0% @ ® 125% * 91% S
Relative Haufigkeit
im Cluster
ausreichend (4) * 91% * 10,0% * 4,6%
"
mangelhaft (5) - ® 182% . 46% @
@ 3%
ungeniigend (6) - ® 20%
e 10%
, , , , . Zertifikateanteil am

Gesamtportfolio
0% 0-5% 5-10% 10-15% >15%
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Vertrieb

Nahezu 100% der Vermogensverwalter sind der Ansicht, die hohe Produktkomplexitat sei der
bedeutendste limitierende Faktor fur das Wachstum des Zertifikatemarktes

IV. 6. Was sind aus lhrer Sicht die drei wichtigsten Punkte, die das Wachstum des Zertifikatemarktes begrenzen?

(Alle Angaben in Prozent)

W 2008 Vermdgensverwalter Banken / Berater
97,7
86,5
774
61,5 66,0
55,8 58,1
45,8
35,8
32,6
25,6 27,1 28,3 26,4
22,6 20,8 18,6
20,8 17,0 17,7 188 189
4,0
I4,7
Hohe Vorhergehende Geringe Keine Hohe Kosten fiir Geringe Hohes Risiko Negatives
Produkt- negative Liquiditat potentiellen den Anleger erwartete Image von
komplexitdt  Erfahrungen mit Vorteile bei der Rendite Zertifikaten
ahnlichen Investition in
Produkten neue Produkte
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Vertrieb

Knapp 80% halten eine hohere Transparenz flir wichtig, um das Investitionsvolumen in
Zertifikate zu erhohen

IV. 7. Was sind aus lhrer Sicht die drei wichtigsten Punkte, um das Investitionsvolumen in Zertifikate zu erhohen?

(Alle Angaben in Prozent)

| 2008 2007 Vermogensverwalter Banken / Berater
79,2 814
7,2 77,4 76,7
62,4 62,8 50.4
7,6
53,1 54,7
45,3 45,3
39,6 39,6
30,2 29,2 321
’ 25,6 271
3,2
18,6
11,6
8,8
0,0 0,00,0
Verbesserte Hohere Auflegen von Anderung des Reduzierung der Erhéhung der Erhéhung der
Information und Transparenz (z.B. spezifischen Produkten Gebihren- Anzahl der Anzahl der Medienprasenz
Dokumentation fur durch ein Rating- flr ausgewahlte modells aufgelegten aufgelegten
Zertifikate Zertifikate *

den Kunden System) Zielsegmente

* Erhéhung der Anzahl der aufgelegten Zertifikate wurde 2008 von niemandem genannt,

1) Erhéhung der Medienprasenz erstmals eine Frage 2008; keine Vergleichswerte 2007 vorhanden

HSBC X» Trinkaus

© RESEARCH CENTER FOR FINANCIAL SERVICES
STEINBEIS HOCHSCHULE BERLIN

st
w

53




Vertrieb

Im Vergleich zu 2007 fragen die Kunden deutlich seltener nach dem Risikoniveau, allerdings
hat die Bonitat des Emittenten deutlich an Bedeutung gewonnen

IV. 8. Welches sind im Zusammenhang mit Zertifikaten die drei am haufigsten gestellten Fragen lhrer Kunden?

(Alle Angaben in Prozent)

W 2008 2007 Vermogensverwalter Banken / Berater
77,6
e 472 41,7 500
47,7 a2 T 7 150 6.0 e
a7 42,0 ’
, 38,8
6.2 B | 360
27,8
25,6 26,0 26,7 26,3
250 244 26,0 ’ 26,0 > 25,0
o, 22,2 174 2,3 23.0 22,0
’ 16,7
12,0 12,8
7.3 8,18’8 10,0
I 2,8
Risiko- Art des Bonitéat Liquiditat Handel- Kosten Profi- Kon- Vorteile Vergangene
niveau Underlyings des barkeit tabilitat struktion gegeniiber  Entwicklung von
Emittenten anderen vergleichbaren
Produkten Produkten
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Vertrieb

Keiner der Teilnehmer bewertete die Erreichbarkeit des Handels in volatilen Marktphasen als
sehr gut

IV. 9. Wie bewerten Sie aus lhrer Erfahrung die Erreichbarkeit des Handels in volatilen Marktphasen?

(Alle Angaben in Prozent) Hl 2008 Vermégensverwalter Banken / Berater

40,8

0,0
sehr gut gut befriedigend ausreichend mangelhaft ungenugend
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Produkt

Im Vergleich zum Vorjahr gibt es nur eine geringfligige Veranderung der als angemessen
erachteten Abschlussprovision und Bestandsprovision

V.1. Welche Hohe der Provision bei Kapitalanlageprodukten halten Sie fir angemessen?

Abschlussprovision in % Bestandsprovision in %

Investmentfonds Investmentfonds
Aktien Aktien
3,0
Investmentfonds Investmentfonds
Renten Renten
Zertifikate Zertifikate
(Zeichnung) (Zeichnung)
Zertifikate* Zertifikate *
(Sekundarmarkt) (Sekundarmarkt)
Il 2008 W 2007 [ Vermogensverwalter Banken / Berater Il 2008 @ 2007 W Vermogensverwalter Banken / Berater

*Frage wurde in 2008 erstmals gestellt
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Produkt

Das Segment der mittleren Laufzeiten wird von den meisten Befragten am potentialtrachtigsten
erachtet

V. 4. Die Laufzeit der Zertifikate ist fur viele Investoren
von besonderer Bedeutung. In welchem
Laufzeitsegment sehen Sie die groRten Potentiale?

V. 3. Einige Anbieter bieten mittlerweile Fonds mit
Zertifikatestrukturen an. Wie denken Sie wird sich

dieses ,,Fondswrapping“ genannte Modell
entwickeln?

(Alle Angaben in Prozent) (Alle Angaben in Prozent)

B 2008 M Vermobgensverwalter Banken / Berater B 2008 M Vermdgensverwalter Banken / Berater
56,6
53,5
51,0 o1 50,0
24,0 24,5
3,3
13,2 14,0
11,5
9,4 9,3
7,3 63
3,8
0,0
; ; ; i i Mittlere Laufzeit Lange Laufzeit
wachsen stagnieren sinken stark sinken Sehr kurze Laufzeit ~ Kurze Laufzeit :
stark wachsen 9 (bis 6 Monate) (6 Monate bis (1 Jahr bis 2 Jahre) (> 2 Jahre)

1Jahr)

*Kein Vergleich zu 2007 mdglich, da Frage erstmals 2008 gestellt
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Eigene Angaben

Das Internet wird am haufigsten zur Informationsbeschaffung rund um die Geldanlage

verwendet

VI.1. Welche Medien nutzen Sie zu lhrer Informationsbeschaffung rund um die Geldanlage?

(Nennung der drei Wichtigsten)

Allgemeine Finanzinformation (Angaben in Prozent)

Internet * 64,3
64,8
Printmedien ** 57,1
rintmedien 46,3
Handelsblatt 29,6
andelsbla 296
BI b 20,4
oomberg 14,8
16,3
v 14,8
16,3
Interne Systeme 19 241
Reuters ’13 0
) H 2008
Financial Times 12’12,1 2007
Onvist 10,2
nvista 111
Sonstige 10,2
FAZ 6.1
5,6
B it 51
Orsenzeitung 3,7
- ; 51
Borse Online 5,6
T T T T T T T 1
0 10 20 30 40 50 60 70

*ex Onvista, ** ex Handelsblatt, Financial Times, FAZ, Bérsenzeitung, Bérse Online
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Eigene Angaben

Printmedien und das Informationsmaterial der Emittenten haben deutlich an Bedeutung
verloren

VI1.1. Welche Medien nutzen Sie zu lhrer Informationsbeschaffung rund um Zertifikate?

(Nennung der drei Wichtigsten)

Zur speziellen Information rund um Zertifikate (Angaben in Prozent)

571

Internet *
55,6

Emittenteninfos 57,4
Printmedien **
Onvista
Zertifikatejoural

Sonstige

W 2008
2007

Interne Systeme
Zertifikateweb
Bloomberg
Zertifikateberater

Zertifikateborse

60 70

*ex Onvista, Zertifikateweb, Zertifikateborse ** ex Borse Online, Zertifikatejournal, Zertifikateberater
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Eigene Angaben

Uber die Hilfte der Teilnehmer beschaftigt sich schon zwischen 3 und 7 Jahre beruflich mit
Zertifikaten

VI1.2. Wie lange beschaftigen Sie sich im Rahmen lhrer VIi.4. Sind Sie uberwiegend in der Vermogensverwaltung
Tatigkeit bereits mit Zertifikaten? oder Vermogensberatung tatig?
(Alle Angaben in Prozent) (Alle Angaben in Prozent)
m2008 m2007 mVermogensverwalter Banken / Berater*

827 85,0

27,1

59,0
53,3
46,7

41,0

61,5

15,0 17,3

B w eniger als 1 Jahr W 1 bis 3 Jahre ' 3 bis 7 Jahre I mehr als 7 Jahre

Vermdgensberatung Vermdgensverwaltung
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Eigene Angaben

Der GroRteil der Befragten betreut ein Anlagevermogen von mehr als 50 Mio. Euro, wobei
Banken durchschnittlich ein hoheres Anlagevermogen betreuen

VI.3. Wie hoch ist das von lhnen betreute Anlage- VI.3. Welche MarktgroBe hat ihr Gebiet?
vermogen?
(Alle Angaben in Prozent) (Alle Angaben in Prozent)
Hohe des betreuten Anlagevermogens MarktgroRe des betreuten Gebiets
8.4 W 2008 Einwohner r 27,4 W 2008
B Vermdégensverwalter B Vermdgensverwalter
<20 Mio € 13,9 11,9 g
43 Banken / Berater < 250.000 39,6 Banken / Berater
18,1 = 28,4
20 — 50 Mio € 16,7 250,000 238
19.1 1.000.000 321
30,0 24,2
50 — 200 Mio € 333 000,000 31,0
. . - 1
274 3.000.000 89
43,5 20,0
> 200 Mio € 36,1 33,3
49,2 >3.000.000 9.4
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Allgemeine Markt- und Potentialdaten

Garantiezertifikate haben den groten Marktanteil sowie das groRte erwartete Wachstum

Marktattraktivitat / Wachstumserwartungen fur die einzelnen Zertifikatetypen

100

80

Discountzertifikate Garantiezertifikate

‘ Bonuszertifikate
60 Indexzertifikate ‘

40 Expresszertifikate
= 0, i
Aktienanleihen . 10% Marktanteil

In Prozent

Hedgefonds-Zertifikate

2008 — 2011 (steigend — stark steigend)

20

Wachstumseinschatzung der Umfrageteilnehmer

0 1 1 1 1
0 10 20 30 40

Ist-MarktgroRe (Mrd. € in 2008)

Quelle: Expertenbefragung, Derivate Forum, eigene Berechnungen
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Allgemeine Markt- und Potentialdaten

Erneuerbare Energien und Agrarrohstoffe bilden die grofRten Trends

Marktattraktivitat / Wachstumserwartungen fur die einzelnen Zertifikatetypen

100
Agrar-
Erneuerbare Energien rohstoffe
1
£
< 80 r ‘
£ Infrastruktur
T S Energie- Ro_hstoffe ‘ ‘ ‘
=) rohstoffe (insg.)
g ..3 Wasser
Ex .o 60 | Emerging
58§ Markets
g9 Nachhaltigkeit ‘
T _é E g Edelmeta”e = Steigend
Qe c Afrika »
s 9 40 + Durchschnittliche
N .% Einschatzung der
i o Trends (von stark
8 == . ‘ ricklaufig bis stark
c steigend)
9 Hedgefonds Volatilitét
ER O
o . Wahrungen
- Alpha
Produkte
0 1 1 1 1 1
11,5 12,0 12,5 13,0 13,5 14,0
Zertifikateanteil am Gesamtportfolio je Trend *
In Prozent

Quelle: Expertenbefragung, Derivate Forum, eigene Berechnungen, *Lesebeispiel: Die Befragten, die Hedgefonds als steigenden bzw. stark steigenden Trend sehen (30,2%), haben einen durchschnittlichen Zertifikateanteil
von 11,8% am Gesamtportfolio; die durchschnittliche Einschatzung aller Teilnehmer zu Hedgefonds liegt bei 3,0 (1=stark riicklaufig, 5=stark steigend)
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