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Document Quality Assurance (DQA)

Die Qualität von Emissionsdokumenten 
stellt einen entscheidenden Faktor für die 
Außenwirkung eines Emittenten dar. Leider 
kommt es nicht selten zu gravierenden 
Fehlern in den ausgewiesenen Stammda-
ten. Mit der Document Quality Assurance 
bietet die Deriva GmbH einen Service an, 
um Unstimmigkeiten in den Dokumenten 
noch vor Emission aufzudecken.
Die Anforderungen an Emittenten von 

strukturierten Finanzprodukten sind in den 

vergangenen Jahren kontinuierlich ge-

wachsen. Neben zusätzlichen rechtlichen 

Vorgaben zur Ausweitung der Transparenz 

sind auch die Anleger kritischer geworden.

Seit der Lehman-Pleite hat ohne Zweifel 

die Sensibilität bezüglich der Bereitstellung 

von Informationen zu Finanzprodukten zu-

genommen. Doch nicht nur die oft diskutier-

ten obligatorischen Risikohinweise in den 

Prospekten bieten Raum für Fehlangaben. 

Gerade auch vermeintlich banale Daten 

werden oftmals falsch ausgewiesen. 

Durch unsere langjährige Erfahrung im Be-

reich strukturierter Finanzprodukte und im 

Speziellen in der Auswertung von Informa-

tionen aus Termsheets oder Verkaufspro-

spekten, stellen wir immer wieder fest, dass 

kein Emittent von solchen Fehlangaben 

ausgenommen werden kann. So kommt es 

nicht selten bei ganzen Emissionstranchen 

zu sich fortsetzenden Fehlern. Falsch an-

gegebene Handelsvolumina oder Zeich-

nungsphasen stellen dabei ein noch ver-

meintlich geringes Übel dar. Doch eine 

Verwechslung des Ausübungsrechts (Kauf- 

oder Verkaufsoption) bei Optionsscheinen 

oder ähnlichen Hebelprodukten kann mit ei-

nem nicht unerheblichen Schaden für die 

Bank einhergehen. Auch ein Zahlendreher 

in einer ISIN führt dazu, dass das Produkt 

für den Kunden nicht auffindbar und damit 

letztlich nicht kaufbar ist. Viele der fälsch-

lich ausgewiesenen Angaben in den Term-

sheets sind jedoch nicht immer auf den er-

sten Blick zu erkennen. Oft wird eine Fehl-

angabe erst durch den kombinierten 

Rückgriff auf weitere Emissionsdokumente 

offensichtlich. So könnte die Basiswert-

Währung im Termsheet von der Angabe in 

den für die automatisierte Weiterverarbei-

tung vorgesehenen Excel-Tabellen abwei-

chen. Auch Fehlinformationen zu Rückzah-

lungsmodalitäten, vertauschte Barrieren 

oder unlogische Datumsangaben werden 

fast täglich von unseren Datenspezialisten 

festgestellt.

Ein Fehler bedeutet dabei nicht selten ei-

nen entsprechenden Schaden, doch die 

frühzeitige Erkennung kann helfen, die wirt-

schaftlichen und reputativen Konsequen-

zen so gering wie möglich zu halten. 

Die Fehlerrecherche wird bei der Deriva 

durch mehrstufige Sicherungssysteme ge-

währleistet. Dazu werden die Produkte mit-

tels IT-gestützter Erfassung in eine Daten-

bank aufgenommen und anschließend 

einer manuellen und automatisierten 

Prüfung unterzogen. Im Rahmen einer kon-

sequenten 4-Augen-Kontrolle werden zu-

nächst formale Kriterien, wie etwa die Kon-

formität der Angaben des Termsheets zum 

Auszahlungsprofil des Produktes geprüft. 

Danach durchläuft jedes Produkt bis zu 600 

individuelle Datenbank-Checks, um bei-

spielsweise logische Abweichungen von 

vorab definierten Merkmalen festzustellen. 

Dieses komplexe Verfahren ermöglicht die 

Einhaltung selbst ambitioniertester Quali-

tätsanforderungen und gewährleistet eine 

Aufdeckung etwaiger Fehler noch vor 

Emission des Produkts. 

Durch die Document Quality Assurance 

(DQA) werden Emittenten somit optimal 

bei ihrem Emissionsgeschäft unterstützt. 

Für die Qualitätssicherung kommen nahezu 

alle öffentlich publizierten Dokumente infra-

ge. Neben den üblichen Termsheets und 

Verkaufsprospekten in jedem beliebigen 

Datenformat können auch ganze Tranchen 

einer Emission (Lieferung in einem automa-

tisiert verarbeitbaren Format) der Prüfung 

unterzogen werden. Für den Emittenten 

entsteht dabei kein zusätzlicher Aufwand, 

da der Versand der Dokumente auf 

herkömmlichem Wege erfolgt; beispielswei-

se durch die Aufnahme in den regulären 

Mailverteiler für Neuemissionen. Neben 

Zertifikaten und Optionsscheinen können 

auch Emissionsdokumente zu Exchange 

Traded Funds (ETF) der Prüfung unterzo-

gen werden.

Festgestellte Fehler werden noch am sel-

ben Tag gemeldet, um dem Emittenten ei-

nen möglichst großen Zeithorizont für den 

Versand der korrigierten Dokumente zu 

bieten. 

Auf Wunsch erhält der Kunde zudem ein 

periodisches Reporting. Zusätzlich zu den 

festgestellten Unstimmigkeiten innerhalb 

der Emissionsprospekte werden darin Häu-

fungen innerhalb bestimmter vordefinierter 

Fehlerkategorien aufgeführt. Der Emittent 

hat so die Möglichkeit, entsprechende 

Maßnahmen zu ergreifen, um die Qualität 

seiner Daten nachhaltig zu steigern. Auch 

das Ranking innerhalb einer Peer-Group ist 

Teil des zusätzlichen Reportings. Der Kun-

de behält damit stets den Überblick, wie es 

um seine Dokumenten-Qualität im Verhält-

nis zum Gesamtmarkt bestellt ist.
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Entwicklung des Zertifikatevolumens bezogen auf den deutschen Markt
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ExpressRevCon BonusDiscountIndex/Basket

GesamtSonstigeKnock-OutGarantie

Handelsvolumen (EUR)ProduktgruppeEmittentISIN

DE0007093353 Deutsche Bank Open-End Indexzertifikat   67,3 Mio.

DE000DB0SEX9 Deutsche Bank Open-End Tracking Zertifikat Quanto   38,8 Mio.

DE000A0AB842 ABN Amro (RBS) Open-End Tracking Zertifikat Quanto    23,3 Mio.

    303 Mio.  545 Mio.     351 Mio. 135 Mio.     98 Mio.
  - 56 Mio.  61 Mio.      50 Mio.  182 Mio.     - 8 Mio.
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DZ Bank (10,0%)

Deutsche Bank (52,4%)

ABN Amro (RBS) (13,9%)
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2.917 Mio.  213 Mio.  1.070 Mio.  202 Mio. 
         66 Mio.    - 22 Mio.    - 59 Mio.    - 83 Mio.
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Top-ETF des Monats* nach Handelsvolumen

*Börsenumsatz Frankfurt und Stuttgart

Handelsvolumen KAGWKN

593393 Barclays Global Inv.   31 Mio.

DBX1DS db x-trackers    29 Mio.

DBX0AN db x-trackers     27 Mio.

ETF

3.711 Mio.
- 37 Mio.
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