
Handel Inside – Strukturierte Produkte

– Ein Blick hinter die Kulissen –

Kapitalmärkte Handel, Aktienstrukturen Emissionen
DZ BANK AG, Frankfurt am Main



Grundlagen eines Zertifikats
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 Kupon- und/oder Rückzahlung sind abhängig von der Wertentwicklung eines oder mehrerer Basiswerte

 Die Zusammensetzung ist abhängig vom Grad der Komplexität

 Aktienanleihe
 Discount-Zertifikat
 Bonus-Zertifikat
 …

Zerlegbare Strukturen
 Express
 Memory Express
 BestOfBasket
 …

Komplexe Strukturen

 Vorzeitige Rückzahlungsmöglichkeit
 Art der Barrierebetrachtung

 BestOf, WorstOf
 …

Produkteigenschaften



Grundlagen eines Zertifikats
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 Vergleichbarkeit von Strukturen 

 Faires Verhältnis von Chance und Risiko

→ Keine Struktur einer anderen überlegen!

ChanceRisiko

Verlustpotenzial Ertragspotenzial



Einflussfaktoren bei der Bewertung von Zertifikaten
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 Preis des Zertifikats abhängig von diversen Einflussfaktoren

 Einfluss für jede Struktur individuell und entwickelt sich dynamisch

Volatilität

Dividenden

Korrelation

Zins

Basiswert



Risikoarten und -steuerung
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Risiken Handelsinstrumente

GammaDelta

Cega Vega

LiquiditätDividende …

Rho

Crash 
Puts

Div-
Future

OptionenBasis-
wert

Zins-
Swaps

Swaps

Call vs
Call

Forwards …Zins-
Future

Futures

Volatilität

Dividenden

Korrelation

Zins

Basiswert

 Die Risiken werden auf Makroebene im Portfolioansatz gesteuert

 Strenge Risikolimite und aufsichtsrechtliche Anforderungen



Performance

Zeit

Makroebene Handelsbuch
Risikoabsicherung im Portfolioansatz
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Gesamtperformance DZ BANK Handelsbuch

DZ BANK ist 
Produkthersteller

Absicherungsinstrumente 
spiegeln implizite, 

handelbare Marktdaten 
zum Pricing der Produkte 

wider

Keine Spekulation sondern 
Absicherung durch Handel 

von Absicherungs-
instrumenten (Hedging)



Preisberechnung Zertifikat
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Div-Future

Optionen

Basiswert

Volatilität

Dividenden

Aktienkurs

Modell

Zertifikat

Modellierung der Wirklichkeit

- Realitätsnahe Abbildung
der Märkte

- Pragmatische Anwendbarkeit
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Live Pricing

Disclaimer:
Dient zur Veranschaulichung und Darstellung der 
Leistungsfähigkeit von KHSA und nicht für 
Transaktionsabschlüsse und deren Anbahnung.


