Werbung | Wissen Zertifikate-Akademie

HSBC Zertifikate-Akademie
Optionsscheine:
Uber den Hebel und das Risiko

o ,aus dem Geld” zu liegen!  we s oo
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Liebe Leserinnen und Leser der
HSBC Zertifikate-Akademie!

Anfang des Jahres feierte der klassische Standard-Optionsschein

seinen 35. Geburtstag — in unserer Februar-Ausgabe der Marktbe-
obachtung haben wir neben einigen nostalgischen Erinnerungen

auch den Optionsscheinpreis unter die Lupe genommen:

Im aktuellen Artikel wollen wir den Fokus auf die Praxis legen und
aufzeigen, dass nicht nur der Hebel eine relevante Kennzahl bei
der Produktauswahl sein sollte. Standard-Optionsscheine sind
Wertpapiere mit begrenzter Laufzeit, die ein Optionsrecht verbrie-
fen und sich auf eine Vielzahl von Basiswerten beziehen konnen.
Sie konnen an Wertpapierborsen, wie der Borse Stuttgart oder
Frankfurt, aber auch aufderborslich direkt uber den jeweiligen Emit-
tenten, wie HSBC Deutschland, gehandelt werden. Dabel tritt der
Emittent als sogenannter Market Maker auf und stellt regelmaldig
Brief- und Geldkurse, das heilst An- und Verkaufskurse. Da Sie

als Anleger nur das theoretische Recht auf den spateren Erwerb
oder die Veraulserung des Basiswerts kaufen (in der Regel findet

eine Ausgleichszahlung statt), bezahlen Sie weniger als bei einer
Direktanlage in den Basiswert. Aufgrund des geringeren Kapi-
taleinsatzes entsteht eine Hebelwirkung, sodass Sie uberpropor-
tional an Kursbewegungen des Basiswerts teilhaben. Dabei kann
ein Anleger mit einem Call-Optionsschein von steigenden Kursen
und mit einem Put-Optionsschein von fallenden Kursen des Ba-
siswerts profitieren. Auf der einen Seite erhohen sich dadurch die
Gewinnchancen, doch entsprechend auch die Verlustrisiken auf
der anderen Seite. Vor allem sei an dieser Stelle ein mogliches
Totalverlustrisiko hervorzuheben.

Der Optionsscheinpreis (auch als Optionsscheinpramie bekannt)
setzt sich aus zwei Komponenten zusammen: zum einen aus
dem Inneren Wert und zum anderen aus dem Zeitwert. Der Inne-
re Wert gibt im Falle eines Calls die positive Differenz zwischen
dem Kurs des Basiswerts und dem Basispreis, unter Berucksich-
tigung des Bezugsverhaltnisses, an und spiegelt den Betrag wi-
der, den ein Anleger bei sofortiger Ausubung des Optionsscheins
erhalten wurde. Im Falle eines Puts entspricht der Innere Wert
hingegen der positiven Differenz zwischen dem Basispreis und
dem Kurs des Basiswerts, ebenfalls unter Berucksichtigung des
Bezugsverhaltnisses.



https://www.hsbc-zertifikate.de/pdfs/archive/marktbeobachtungen/202402_marktbeobachtungen.pdf
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Innerer Wert (Call) Mit diesem Call-Optionsschein setzen Anleger darauf, dass die
= Bezugsverhaltnis x (Kurs des Basiswerts — Basispreis) NVIDIA-Aktie bis zum 17.01.2025 (deutlich) Gber dem Basispreis
von 90,00 USD notiert. Da die Aktie aktuell bei knapp 103 USD
Innerer Wert (Put) notiert, existiert ein Innerer Wert.

= Bezugsverhaltnis x (Basispreis — Kurs des Basiswerts)

Info: Bei den hier aufgefuhrten Beispielen sollte der Wah-

Im Folgenden wollen wir lhnen die Funktionsweise eines rungswechselkurs immer mitberucksichtigt werden. Da
Standard-Optionsscheins anhand eines Beispiels naher- der Basiswert NVIDIA Corp. in USD notiert, ware ein stei-
bringen. Dafur nehmen wir den vorliegenden Standard-Call- gender EUR/USD-Kurs nachteilig. Ein in USD gestiegener
Optionsschein mit folgenden Ausstattungsmerkmalen: Innerer Wert kann in EUR betrachtet sogar gesunken sein.
Basiswert NVIDIA Corp. Auf der anderen Seite ergeben sich auch Chancen. Ein
Basispreis 90,00 USD starker USD bzw. ein fallender EUR/USD-Kurs ware aus
Laufzeit (letzter Tag der 17.01.2025 Anlegersicht in diesem Fall vorteilhaft.

Ausubungsfrist)

Aktienkurs 102,85 USD
EUR/USD-Kurs 1,1083 Innerer Wert
Bezugsverhaltnis 0,1 -
- (102,85 USD - 90,00 USD) x 0,1/ 1,1083 EUR/USD
Geld-/Briefkurs 1,96 EUR/1,99 EUR
Innerer Wert 1,16 EUR 116 EUR
Zeitwert 0,80 EUR
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Der Zeitwert ist fur die Chance zu entrichten, dass die Aktie
bis zum Laufzeitende (theoretisch unbegrenzt) weiter ansteigen
kann und damit einhergehend (hohere) Gewinne moglich sind.
In diesem Fall betragt der Zeitwert 0,80 EUR. Der Zeitwert sinkt
jedoch mit abnehmender Restlaufzeit und betragt am Ende der
Laufzeit 0. Der Verlust, den ein Optionsscheinpreis aufgrund
der abnehmenden Restlaufzeit hinnehmen muss, wird als Zeit-
wertverlust bezeichnet. Das Ausmald des Einflusses des Zeit-
wertverlusts auf den Optionsscheinpreis ist grundsatzlich nicht
gleichmaldig und ist daher fur jeden Optionsschein individuell zu
betrachten, denn die Reduzierung des Zeitwerts folgt dabei in
der Regel nichtlinearen Verlaufen.

Nachfolgend schauen wir uns diesen Optionsschein einen
Handelstag spater an. Die Aktie ist um rund 3,5 Prozent
angestiegen. In diesem Fall steigt auch der Innere Wert. Der
Zeitwert ging dabei leicht zuruck.

Basiswert NVIDIA Corp.
Basispreis 90,00 USD
Laufzeit 17.01.2025
Aktienkurs 106,47 USD
EUR/USD-Kurs 1,1042
Bezugsverhaltnis 0,1

Geld-/Briefkurs 2,20 EUR/2,21 EUR
1,49 EUR

0,71 EUR

Innerer Wert

Zeitwert

Je weiter ein Optionsschein ,,im Geld” notiert, desto geringer
wird der Zeitwert. Ebenfalls ist haufig zu beachten, dass bel stei-
genden Aktienkursen die sogenannte implizite Volatilitat sinkt.
Damit ist die zukunftig erwartete Schwankungsintensitat des Ba-
siswerts gemeint. Mit einer sinkenden impliziten Volatilitat sinkt
demnach die Wahrscheinlichkeit von weiteren Kurssteigerungen,
sodass der Zeitwert sinkt. Umgekehrt geht mit einem sinkenden
Aktienkurs tendenziell ein Anstieg der impliziten Volatilitat einher.
Der Einfluss der Volatilitat kann demnach auch positiv wirken.
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Im Folgenden skizzieren wir einen weiteren Call-Options-
schein auf NVIDIA. Dieser Optionsschein weist eine kurzere
Restlaufzeit und einen hoheren Basispreis auf.

Basiswert NVIDIA Corp.
Basispreis 180,00 USD
Laufzeit 15.11.2024
Aktienkurs 102,85 USD
EUR/USD-Kurs 71,1083
Bezugsverhaltnis 0,1

Geld-/Briefkurs 0,018 EUR/0,031 EUR

Innerer Wert 0,00 EUR

Zeitwert 0,018 EUR

Der Optionsschein notiert deutlich ,,aus dem Geld” — der Kurs
des Basiswerts notiert deutlich unter dem Basispreis. Die Ak-
tie muss von knapp 103 USD bis zum Laufzeitende um ca. 75
Prozent auf min. uber 180 USD ansteigen, damit der Options-
schein am Laufzeitende nicht wertlos verfallt. Diese Bewegung
Ist zwar theoretisch moglich, aber nicht sehr wahrscheinlich,
Daher ist der Zeitwert des Optionsscheins mit 0,018 EUR auch
sehr gering. Durch den geringen Wert des Optionsscheins ist
hingegen der Hebel deutlich hoher. Der Hebel ist eine Kennzahl,
die bei einem klassischen Optionsschein zunachst lediglich den
Kapitaleinsatz zwischen der Aktie und dem Optionsschein ins

Verhaltnis setzt — uber die Sensitivitat des Optionsscheinpreises
aber teils sehr wenig aussagt.

Schauen wir uns dazu die Entwicklung des zweiten Options-
scheins nach einem weiteren Handelstag an. Die Aktie von
NVIDIA steigt um 3,5 Prozent.

Basiswert NVIDIA Corp.
Basispreis 180,00 USD
Laufzeit 15.11.2024
Aktienkurs 106,47 USD
EUR/USD-Kurs 1,1042
Bezugsverhaltnis 0,1

Geld-/Briefkurs

Innerer Wert

0,018 EUR/0,031 EUR
0,00 EUR
0,018 EUR

Zeitwert

Obwohl der Aktienkurs angestiegen ist, hat sich der Geldkurs
nicht verandert. Aber der Reihe nach: Es liegt auch nach dem
Kursanstieg kein Innerer Wert vor, sodass der Geldkurs aus-
schliel3lich dem Zeitwert entspricht. Dieser hat sich hingegen
nicht verandert. Obwohl die Aktie angestiegen ist, wird die
Wahrscheinlichkeit, dass die Aktie zum Laufzeitende auf min.
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180 USD steigt, nicht grofser bewertet. Das liegt zum einen an
einem Tag weniger Restlaufzeit — zum anderen aber auch oft-
mals an einer geringeren impliziten Volatilitat. Dieses Phanomen
— eine sinkende implizite Vola bei gleichzeitig steigendem Ak-
tienkurs — kann relativ haufig beobachtet werden. Nicht selten
fragen Anleger bei uns nach, ob etwas mit der Kursbestimmung
nicht stimmt. Grundsatzlich hilft dann ein Blick auf die Termin-
borse. Dort sind Optionen gelistet, die haufig die gleichen oder
sehr ahnliche Ausstattungsmerkmale hinsichtlich der Laufzeit
und des Basispreises aufweisen wie der Optionsschein. Well

die Optionen als Absicherungsinstrumente fur HSBC als Market
Maker dienen, sind die Kurse der Terminborse fur die Kursstel-
lung von grofder Bedeutung. In diesem Fall ist der Aktienkurs
Immer noch sehr weit entfernt vom Basispreis — in Kombination
mit der (Stand: Mitte September 2024) relativ kurzen Restlaufzeit
und der gesunkenen impliziten Volatilitat ist die Wahrscheinlich-
keit fur einen Anstieg auf min. 180 USD demnach nicht gestie-
gen.

Anleger sollten bei der Wahl des passenden Optionsscheins
nicht nur auf den Hebel achten. Bei klassischen Optionsscheinen
ist ein Blick auf den Basispreis und auf das Laufzeitende sehr
wichtig. Diese beiden Ausstattungsmerkmale sollten unbedingt
zur Marktmeinung passen. Gerade bei ,weit aus dem Geld” lie-

genden Optionsscheinen ist dies haufiger als gedacht nicht ge-
geben, weshalb hier die Verlustrisiken besonders oft zum Tragen
kommen.

Folgen Sie uns auf:

© M

Julius Weil3



https://www.instagram.com/hsbc_de/
https://www.linkedin.com/in/julius-wei%C3%9F-2059361a2 

