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Marktvolumen und Risikoklassifizierung strukturierter Wertpapiere

Zusammenfassung

B Das Marktvolumen der BSW-Mitglieder

zeigt sich mit 100,8 Mrd. Euro per
Ultimo Juni 2025 nur wenig veréndert

gegeniiber dem Vorquartal. Es entfallen

95,7 Prozent des Marktvolumens auf
Anlage-, der Rest auf Hebelprodukte.

B Innerhalb der Produktklasse der
Hebelprodukte fiihren Knock-out-
Optionsscheine mit 48 Prozent des
Marktvolumens, es folgen Options-
scheine (34,4 Prozent) vor Faktor-
Optionsscheinen (11,4 Prozent).

B Beim Marktvolumen der BSW-Mit-
glieder liegt das volumengewichtete
durchschnittliche Risiko (nach SRI)
nahezu unveréndert bei 2,54.

B Die Top-3-Anlageprodukte nach

Marktvolumen sind nach wie

vor Fest- und Stufenzinsanleihen
(41,4 Prozent), Express-Zertifikate
(29,2 Prozent) und Kapitalschutz-
Zertifikate (7 Prozent).

B Top-3-Basiswerte nach Marktvolumen

von Anlageprodukten mit Basis-
werten: Indizes (32,6 Prozent),
Aktien (18,5 Prozent) und Rohstoffe
(0,5 Prozent).

B Das volumengewichtete durchschnitt-

liche Risiko (SRI) der Anlageprodukte
mit 100%-igem Kapitalschutz liegt bei
1,19. Das volumengewichtete Risiko

(SRI) der Anlageprodukte ohne Kapi-

talschutz liegt bei 3,65.

B Bei den Anlageprodukten zeigte das

Marktvolumen von Kapitalschutz-
Zertifikaten das starkste prozentuale
Wachstum (+6,9 Prozent), das stérks-
te absolute Wachstum verzeichnen
Express-Zertifikate (+706 Mio. Euro).

M Top-3-Basiswerte nach Marktvolumen

bei Hebelprodukten: Aktien (73 Pro-
zent), Indizes (14,9 Prozent) und
Rohstoffe (7,1 Prozent).

B Das volumengewichtete durchschnitt-

liche Risiko (SRI) der Hebelprodukte
liegt bei 6,93.

Juni 12025

% BARCLAYS BNP PARIBAS CI"-t\I

M Deutsche Bank £ DZ BANK

Die Initiativbank

g{.‘}{g‘an 4{XpHsec  JPMorgan

LB=BW  Morgan Stanley CENERALE

o UBS

#UniCredit Vontobel

Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere (BSW)

Der Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere (BSW) ist die Bran-
chenvertretung der fiihrenden Emittenten strukturierter Wertpapiere
in Deutschland. Mitglieder sind Barclays, BNP Paribas, Citi, DekaBank,
Deutsche Bank, DZ BANK, Goldman Sachs, HSBC, J.P. Morgan, LBBW,
Morgan Stanley, Société Générale, UBS, UniCredit und Vontobel. Au-
Berdem unterstilitzen mehr als 20 Férdermitglieder die Arbeit des Ver-
bands. Dazu z&hlen neben den Borsen Stuttgart, Frankfurt und gettex
exchange auch die Baader Bank und die ICF BANK. Ebenso gehéren die
Direktbanken comdirect, Consorsbank, DKB, flatexDEGIRO, ING-DiBa,
maxblue, S Broker und Trade Republic sowie die Finanzportale finan-
zen.net und onvista und weitere Dienstleistungsunternehmen dazu.

Hinweis: Fiir 02-2025 erfolgte keine Datenlieferung durch BNP Paribas,
sodass zur Erstellung dieser Statistik die Marktvolumina der BNP Paribas
aus Q1-2025 verwendet wurden.

Geschiftsstelle Frankfurt a.M., Feldbergstr. 38, 60323 Frankfurt a.M.
Geschiftsstelle Berlin, Pariser Platz 3, 10117 Berlin

Bei Riickfragen:
Carsten Kipper, Pressesprecher
Telefon: +49 69 244 3303 75 | E-Mail: kipper@derbsw.de
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Marktvolumen und Risikoklassifizierung strukturierter Wertpapiere Juni 1 2025

Marktvolumen seit Juni 2022 Marktvolumen nach Produktklassen
in Mrd. Euro zum 30.06.2025
61,9 614 70,5 87,8 959 101,0 103,0 111,4 106,7 106,7 101,4 100,1 100,8 Produktklasse Marktvolumen Anteil @ Risikoklasse
120 T€ % SRI
Anlageprodukte mit 100 % Kapitalschutz 51.204.868 53,1 1,19
Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 45.301.969 46,9 3,65
Anlageprodukte gesamt 96.506.836 95,7 2,35
100
Hebelprodukte gesamt 4.311.577 4,3 6,93
B Strukturierte Wertpapiere gesamt 100.818.414 100,0 2,54
80
Marktvolumen nach Risikoklassen (SRI)
60 zum 30.06.2025
B 49,9 % Risikoklasse 1 (niedrigstes Risiko)
[ ] 7,2 % Risikoklasse 2
20 14,7 % Risikoklasse 3
10,1 % Risikoklasse 4
| | 8,3 % Risikoklasse 5
|| 4,7 % Risikoklasse 6
| 5,1 % Risikoklasse 7 (hochstes Risiko)
20
0 Das sagt die Grafik:
Jun. Sep Dez Mrz Jun Sep Dez Mrz Jun Sep Dez Mrz Jun Uber die Halfte des Marktvolumens von strukturierten Wertpapieren ist mit niedrigen Risiken investiert (Risikoklassen 1
2022 2023 2024 2025 und 2). Weitere Informationen zur Systematik der Risikoklassen auf Seite 6.
W Strukturierte Wertpapiere gesamt Zur Einordnung:
B RK1 W RK 2 RK 3 RK 4 B RK5 M RK6 W RK7 Euro-Geldmarktfonds und Euro-Geldmarkt-ETFs fallen tblicherweise in die Risikoklasse 1. Aktien groBer europdischer Unter-

nehmen finden sich selten in Risikoklasse 4 und groBtenteils in den Risikoklassen 5 und 6. Aktienfonds und Aktien-ETFs, die
sich an breit gestreuten, internationalen, regionalen oder nationalen Aktienindizes, wie MSCI World®, EURO STOXX 50® oder
DAX® orientieren, finden sich groBtenteils in den Risikoklassen 4 und 5.
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Marktvolumen nach Produktkategorien
zum 30.06.2025

Produktkategorie

Marktvolumen

Verdnderung zum Vorquartal

Anzahl der Produkte

@ Risikoklasse

T€ in % T€ in % # in % SRI

M Festzins- und Stufenzinsanleihen 39.959.555 41,4 -1.848.167 -4,4 5.004 1,5 1,03
Strukturierte Anleihen 4.443.562 4,6 90.326 2,1 1.211 0,4 1,18
Kapitalschutz-Zertifikate 6.797.128 7,0 439.255 6,9 3.455 1,0 2,18

M Bonitatsabhéngige Schuldverschreibungen 1.742.802 1,8 109.025 6,7 1.648 0,5 2,14
B Express-Zertifikate 28.224.761 29,2 706.074 2,6 29.179 8,8 3,74
[ Aktienanleihen 5.445.073 5,6 172.396 3,3 44.993 13,6 3,34
Discount-Zertifikate 3.730.622 3,9 143.398 4,0 145.156 43,9 3,37
Bonus-Zertifikate 1.148.844 1,2 35.802 3,2 96.958 29,3 4,27
Index- und Partizipationszertifikate 3.175.081 3E3 84.835 2,7 1.141 0,3 4,91
Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz 1.839.409 1,9 -39.189 -2,1 1.781 0,5 2,70
Anlageprodukte mit 100% Kapitalschutz gesamt 51.204.868 53,1 -1.313.963 -2,5 9.673 2,9 1,19
Anlageprodukte ohne Kapitalschutz gesamt 45.301.969 46,9 1.207.717 2,7 320.853 97,1 3,65
Anlageprodukte gesamt 96.506.836 95,7 -106.245 -0,1 330.526 20,3 2,35

B Optionsscheine 1.482.047 34,4 287.644 241 438.534 33,9 7,00
I Faktor-Optionsscheine 489.541 11,4 82.296 20,2 150.865 11,6 6,97
Knock-out-Optionsscheine 2.070.820 48,0 419.751 25,4 629.378 48,6 6,98
Weitere Hebelprodukte 269.170 6,2 51.294 283 76.732 5,9 6,05
Hebelprodukte gesamt 4.311.577 4,3 840.984 24,2 1.295.509 79,7 6,93
Strukturierte Wertpapiere gesamt 100.818.414 100,0 734.739 0,7 1.626.035 100,0 2,54

Die Berechnung der durchschnittlichen Risikoklasse einer Produktkategorie basiert auf dem investierten Volumen (nicht auf der Anzahl der investierten Produkte).

Marktvolumen nach Produktkategorien - Anlageprodukte

zum 30.06.2025

B 41,4 % Festzins- und Stufenzinsanleihen

Marktvolumen nach Produktkategorien - Hebelprodukte

zum 30.06.2025

m 344%

Optionsscheine
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4,6 % Strukturierte Anleihen

7,0 % Kapitalschutz-Zertifikate
| 1,8 % Bonitatsabhédngige Schuldverschreibungen
B 29,2% Express-Zertifikate
B 5,6 % Aktienanleihen

3,9 % Discount-Zertifikate

1,2 % Bonus-Zertifikate

3,3 % Index- und Partizipationszertifikate

1,9 % Weitere Anlageprodukte ohne Kapitalschutz

B 11,4 % Faktor-Optionsscheine
48,0 % Knock-out-Optionsscheine
6,2 % Weitere Hebelprodukte
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Marktvolumen nach Basiswerten
zum 30.06.2025

Basiswert Marktvolumen Verdnderung zum Vorquartal Anzahl der Produkte
T€ % T€ % # %
Anlageprodukte
B Anleihen (ohne Basiswert) 44.327.468 45,9 -1.839.795 -4,0 6.128 1,9
B Anleihen (mit Referenzschuldner) 1.742.802 1,8 109.025 6,7 1.648 0,5
W Indizes 31.508.106 32,6 1.258.583 4,2 70.266 21,3
Aktien 17.883.619 18,5 357.388 2,0 249.867 75,6
Rohstoffe 491.296 0,5 -20.734 -4,0 2.166 0,7
Waéhrungen 142.050 0,1 17.342 13,9 7 0,0
Zinsen 18.541 0,0 -8 0,0 4 0,0
Sonstige 392.954 0,4 11.954 3,1 440 0,1
Anlageprodukte gesamt 96.506.836 95,7 -106.245 -0,1 330.526 20,3
Hebelprodukte
W Indizes 641.747 14,9 65.363 11,3 282.131 21,8
W Aktien 3.148.656 73,0 700.275 28,6 910.551 70,3
W Rohstoffe 306.258 7,1 8.427 2,8 61.984 4,8
Waéhrungen 58.605 1,4 21.811 59,3 30.500 2,4
Zinsen 5.925 0,1 -2.726 -31,5 8.492 0,7
Sonstige 150.386 3%5 47.834 46,6 1.851 0,1
Hebelprodukte gesamt 4.311.577 4,3 840.984 24,2 1.295.509 79,7
Strukturierte Wertpapiere gesamt 100.818.414 100,0 734.739 0,7 1.626.035 100,0
Marktvolumen nach Basiswerten - Anlageprodukte Marktvolumen nach Basiswerten - Hebelprodukte

zum 30.06.2025 zum 30.06.2025

M 45,9 % Anleihen (ohne Basiswert)
[ | 1,8 % Anleihen (mit Referenzschuldner)
B 32,6 % Indizes

18,5% Aktien

0,5 % Rohstoffe

0,1% Wéhrungen

0,0 % Zinsen

0,4 % Sonstige

B 14,9 % Indizes

W 73,0 % Aktien

B 7,1% Rohstoffe
1,4 % Wéhrungen
0,1% Zinsen
3,5 % Sonstige
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Risikoklassifizierung mit Summary Risk Indikator (SRI)

Rechtliche Grundlagen, Methodik und Anwendung

Rechtlicher Hintergrund

Seit 2018 sind alle Hersteller von verpackten Finanzprodukten
(PRIIPs, Packaged Retail Investment and Insurance Products) wie struk-
turierte Wertpapiere, Fonds und ETFs sowie Versicherungen durch die
sog. PRIIPs-Verordnung (Verordnung (EU) Nr. 1286,/2014 vom 26. No-
vember 2014 (iber Basisinformationsblatter fiir verpackte Anlageproduk-
te fir Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte) dazu verpflichtet,
einen ,,Beipackzettel“ (BIB, Basisinformationsblatt oder KID, Key Infor-
mation Document) zu erstellen, der Funktionsweise, Chancen, Risi-
ken und Kosten eines Anlage- und Versicherungsprodukts klar darstellt.

Das Ziel der PRIIPs-Verordnung ist es, Kleinanlegern in der EU eine
einheitliche, verstandliche und vergleichbare Informationsgrundlage
fir diese Anlageprodukte zu bieten und dadurch den Anlegerschutz
zu stérken, Vergleichbarkeit verschiedener Produkte zu ermdglichen,
das Vertrauen in Finanzmarkte zu erhéhen und die Verkaufspraxis zu

Hoheres Risiko

Niedrigeres Risiko

A

Der Risikoindikator beruht auf der Annahme, dass Sie das
Produkt [bis Datum/x Jahre halten (wenn es kein genaues
Filligkeitsdatum gibt)]

(Sofern zutreffend gemdi Nummer 3 Buchstabe a dieses Anhangs)
Wenn Sie die Anlage friihzeitig einlésen, kann das tatsiichliche
Risiko erheblich davon abweichen und Sie erhalten unter
Umstiinden weniger zuriick.

(Wenn das PRIIP gemdf$ Nummer 3 Buchstabe b dieses Anhangs
als illiquide gilt, wird je nach Fall eine oder beide der folgenden
Erléiuterungen verwendet):

Sie [konnen die Anlage nicht/maiglicherweise nicht] friihzeitig
einlosen.

lhnen entstehen [unter Umstiinden] erhebliche Mehrkosten bei
einer friihzeitigen Einlésung.

(Wenn das PRIIP gemdfs Nummer 3 Buchstabe b dieses Anhangs
als mit wesentlichem Liquiditdtsrisiko verbunden gilt) Sie kénnen
lhr Produkt moglicherweise nicht ohne Weiteres verkaufen
[auflsen] oder Sie miissen es unter Umstinden zu einem Preis
verkaufen [auflésen], der sich erheblich auf lhren Erlés
auswirkt”;

verbessern. Die Verordnung gilt in den Mitgliedstaaten der EU fiir alle
Hersteller dieser Produkte gleichermaBen. Die Angabe eines Summary
Risk Indicator (SRI, Gesamtrisikoindikator) und seine Berechnung sind
Teil der vorgeschriebenen Informationen. Die konkreten Vorgaben zur
Berechnung des SRI nach der PRIIPs-Verordnung ergeben sich aus den
technischen Regulierungsstandards, die von der Europaischen Kommis-
sion erlassen und zuletzt mit Wirkung ab 2023 aktualisiert wurden. Die-
se Standards enthalten detaillierte Anleitungen zur Berechnung des SRI,
einschlieBlich der Methodik zur Risikobewertung und der Kriterien, die
zur Einstufung von Finanzprodukten in verschiedene Risikoklassen ver-
wendet werden. Dariiber hinaus haben auch die européischen Behorden
EBA, ESMA und EIOPA (gemeinsam die ESASs) in ihren ,Questions and
Answers (Q&A) on the PRIIPs Key Information Document® konkrete Aus-
legungen von Einzelfragen veroffentlicht, die ebenfalls zu beachten sind.

Finanzinstrumente, die nicht von der PRIIPs-Verordnung erfasst
werden, wie etwa ,einfache“ Anleihen, muissen in der Anlageberatung
nach deutschem Recht von einem Produktinformationsblatt (PIB)
begleitet werden, das vergleichbare Anforderungen beinhaltet. Auch
wenn die Risikoklassifizierung flir Anleihen und Aktien nicht gesetzlich
vorgeschrieben wird, so ist sie doch nach gleicher Methodik mdglich
und ermdoglicht den direkten Vergleich mit Risiken anderer Finanz-
instrumente. Einordnende Beispiele dazu finden Sie auf Seite 3.

Eine Risikoklassifizierung ist jedoch grundsatzlich in jedem Fall Be-
standteil der Anlageberatung in Deutschland.

Methodik des Summary Risk Indicator (SRI)

Der SRl ist ein standardisierter Risikoindikator, der Anlegern helfen
soll, das Gesamtrisiko eines Finanzprodukts auf einen Blick zu verste-
hen. Er basiert auf zwei Hauptkomponenten:

* Marktrisiko (Market Risk Measure, MRM)

* Kreditrisiko (Credit Risk Measure, CRM)
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Diese beiden Komponenten werden kombiniert, um eine Einstufung
auf einer Skala von 1 (niedrigstes Risiko) bis 7 (hdchstes Risiko)
zu erstellen.

Das Marktrisiko flir Produkte des BSW wird mit einer géngigen Me-
thode der Finanzmathematik berechnet, indem der mogliche Verlust,
welcher mit einer Wahrscheinlichkeit von 97,5 Prozent nicht (iber-
schritten wird, auf Basis der historischen Entwicklung des oder der
Basiswerte der Produkte simuliert wird. Aus diesem Verlust wird
eine Volatilitdt ermittelt, die in eine der folgenden MRM-Risikoklas-
sen eingeordnet wird. Die MRM-Risikoklassen und die jeweiligen
Grenzen wurden im Zuge der Konsultationen zur PRIIPs-Verordnung
2015/2016 von den europdischen Aufsichtsbehdrden so festgelegt,
dass sie der géngigen Anlage- und Risikopraxis entsprechen.

MRM Volatilitat (VaR-aquivalent)

| 1 geringer als 0,5 %
2 0,5%-5,0%

3 50%-12%

4 12%-20%

[ | 5 20%-30%
| 6 30%-80%
| 7 80 % und hoher

Das Kreditrisiko gibt das Risiko eines Zahlungsausfalls des Emitten-
ten auf Basis seines Ratings an.

Berechnung des SRI

Der SRI wird vom Ersteller des Basisinformationsblatts nach den de-
taillierten gesetzlichen Vorgaben berechnet. Diese Berechnung wird
i.d.R. borsentaglich durchgefiihrt. Ergibt sich aus der Berechnung
ein im Vergleich zum Vortag abweichender SRI, wird das Basisinfor-
mationsblatt aktualisiert. Die Risikoklasse eines Produkts kann sich
andern, wenn sich beispielsweise die Kurse der Produkte und Basis-
werte sowie die Marktvolatilitaten stark verandern.
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Hohe Sicherheitsorientierung

Die Produktklassifizierung des BSW

Anlageprodukte mit Anlageprodukte Hebelprodukte
100 % Kapitalschutz ohne Kapitalschutz

Bonitéats-

Strukturierte Kapitalschutz- abhangige Express- Aktienanleihen Discount-
Anleihen Zertifikate - Zertifikate Zertifikate

Bonus- Lol Faktor- Knock-out-

Zertifikate Optionsscheine M Optionsscheine

Festzins- und

Stufenzins-
anleihen

Partizipations- Optionsscheine
zertifikate

Hohe Risikobereitschaft und
Renditeerwartung
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Erhebungs-, Pruf- und Auswertungsmethodik

1. Berechnung des Marktvolumens

Zunachst wird fiir jedes strukturierte Wertpapier die ausstehende
Stiickzahl ermittelt und mit dem Marktpreis des letzten Handelstags
multipliziert. Summiert man anschlieBend die ausstehenden Volumi-
na aller strukturierten Wertpapiere, erhalt man das Marktvolumen.

2. BSW-Produktklassifizierung

Der Statistik liegt die Produktklassifizierung des Bundesverbands fiir
strukturierte Wertpapiere (BSW) zugrunde. Anlageprodukte sind: Fest-
und Stufenzinsanleihen, Strukturierte Anleihen, Kapitalschutz-Zertifi-
kate, Bonitdatsabhdngige Schuldverschreibungen, Express-Zertifikate,
Aktienanleihen, Discount-Zertifikate, Bonus-Zertifikate, Index- und
Partizipations-Zertifikate sowie weitere Anlageprodukte ohne Kapital-
schutz. Hebelprodukte sind: Optionsscheine, Faktor-Optionsscheine,
Knock-out-Optionsscheine und weitere Hebelprodukte. Die BSW-Pro-
duktklassifizierung ist auf den Internetseiten des BSW (www.derbsw.de)
veroffentlicht.

3. Basiswert-Gruppen

Die Basiswerte der strukturierten Wertpapiere lassen sich folgenden
Gruppen zuordnen: Indizes, Aktien, Rohstoffe, Wahrungen, Zinsen
und sonstige Basiswerte. Zudem gibt es drei Produktkategorien ohne
Basiswert: Fest- und Stufenzinsanleihen sowie Strukturierte Anleihen
werden statistisch als ,,Anleihen (ohne Basiswert)® erfasst, Bonitats-
anleihen als , Anleihen (mit Referenzschuldner)®.

4. Erhebung der Daten

Die Emittenten stellen ihre Daten auf monatlicher Basis bereit. Abge-
fragt werden ISIN, Produkttyp (Anlage- oder Hebelprodukte), Basis-
wertgruppe, Produktkategorie, Produktname, Basiswert, Umsatz,
ausstehendes Volumen, ausstehende Stiickzahl, Emissionsdatum, Fal-
ligkeit, Emissionsvolumen (Stlckzahl), Kurs (Preis) und Wéhrung.

5. Summary Risk Indicator (SRI)
Der SRI beruht auf historischen Daten und
WW | DATENSERVICE ) . .
erlaubt damit nur begrenzt Rickschlisse
auf die Zukunft. Die Daten zur Risikoklassifizierung (Summary Risk
Indicator, SRI) wurden den Wertpapierstammdaten der Wertpapier-
Mitteilungen (WM Datenservice) entnommen. Weitere ausfiihrliche

Informationen, insbesondere der SRI zu jedem konkreten Wertpapier,
sind dem entsprechenden Basisinformationsblatt zu entnehmen.
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Wichtige Hinweise

© Bundesverband fiir strukturierte Wertpapiere (BSW) 2025. Ver-
vielfaltigung, Verwendung und Zitierung dieser Statistik ist nur unter
Nennung der Quelle (Bundesverband flr strukturierte Wertpapiere:
Marktvolumen und Risikoklassifizierung strukturierter Wertpapiere,
Quartalsbericht Juni 2025) erlaubt.

Dieses Dokument dient ausschlieBlich der Information und ist nicht
als Angebot oder Empfehlung zum Erwerb von Wertpapieren zu ver-
stehen. Trotz sorgféltiger Auswahl als zuverldssig angesehener Quel-
len, Bereitstellung der Daten sowie Recherche und Datenaufbereitung
auf Basis geprifter Methoden kann fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit
und Aktualitat der Informationen von den Beteiligten keine Gewahr
Ubernommen werden.

Die Klassifizierung der strukturierten Wertpapiere entspricht der Pro-
duktklassifizierung des Bundesverbands flir strukturierte Wertpapiere
(BSW).



