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COMMERZBANK

Produktgruppe

Devisenoptionen, NDOs

In diesem Informationsblatt informiert die Commerzbank Uber die Grundlagen
sowie Chancen und Risiken der Produktgruppe Devisenoptionen, NDOs.

Allgemeine Merkmale und Chancen

Devisenoptionen und NDOs (Non-Deliverable Options) sind ver-
tragliche Vereinbarungen zwischen Commerzbank AG und
Kunde. Diese werden als OTC-Derivate bezeichnet, weil sie von
einem sogenannten Basiswert abgeleitet sind. OTC (Over-The-
Counter) bedeutet, dass es sich um individuell auf den Kunden-
bedarf zugeschnittene, aulRerborsliche Derivate handelt.

Es gibt die unterschiedlichsten Motive fiir den Einsatz. So kann
es sein, dass eine bestehende Position durch ein Derivat als Ge-
genposition abgesichert werden soll (Hedging). Dabei bildet das
Derivat die spiegelbildliche Auszahlungsstruktur des sogenannten
Grundgeschafts ab und hat den Zweck der Risiko-

minimierung.

Wird mit Derivaten ohne Bezug zu einem Grundgeschaft auf eine
bestimmte Marktbewegung oder Preiséanderung gesetzt, liegt ein
spekulatives Geschaft vor. Erlittene Verluste konnen in diesem
Fall nicht durch Gewinne in einem Grundgeschaft kompensiert
werden. Die Commerzbank AG bietet grundsatzlich nur grundge-
schaftsbezogenes Derivategeschaft an.

Bei Devisenoptionen erfolgt bei Austibung (,Verfalltag®) ein tat-
sachlicher Wahrungstausch (Physical Delivery) oder der Baraus-
gleich (Cash Settlement) der Kursdifferenz zum Falligkeitstag
(meist 2 Bankarbeitstage nach dem Verfalltag).

Neben der Moglichkeit eines einzelnen Ausliibungstermins kann
auch ein Auslibungszeitraum vereinbart werden.

Devisenoption (Kauf)

Bei einer Devisenoption hat der Kaufer der Option das Recht, ei-
nen Betrag, der auf eine bestimmte Wahrung lautet, gegen einen
Betrag, der auf eine andere Wahrung lautet, an einem zukiinfti-
gen Termin (,Falligkeitstag“) zu tauschen. Fir dieses Recht zahlt
der Kaufer bei Abschluss eine Pramie an die Commerzbank AG
(Verkaufer der Option). Hierdurch wird ein fester Umtauschkurs
(,Basispreis”) gesichert, und der Optionskaufer kann weiterhin
von einer fur ihn positiven Entwicklung des Wechselkurses profi-
tieren. Da es sich um ein Optionsrecht handelt, besteht keine Ver-
pflichtung fir einen Wahrungstausch.
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Besteht am Verfalltag die Moglichkeit, den Wahrungstausch am
Markt zu einem vorteilhafteren Preis durchzuflihren, verfallt die
Option wertlos. Der Wahrungstausch kann dann zum aktuellen
Marktpreis erfolgen. Die Pramie wird nicht zurtickerstattet.

Der feste Umtauschkurs fiihrt zu Planbarkeit von Fremdwah-
rungspositionen und Absicherung gegen Wechselkursschwan-
kungen. Er bietet somit bereits zum Abschlusszeitpunkt eine feste
Kalkulationsbasis. Daruber hinaus ermdglichen gekaufte Devi-
senoptionen eine Teilhabe an einer positiven Wertentwicklung.
Hierflr muss eine Pramie aufgewendet werden.

Devisenoption (Verkauf)

Die Devisenoption verpflichtet den Verkaufer der Option, einen
Betrag, der auf eine bestimmte Wahrung lautet, gegen einen Be-
trag, der auf eine andere Wahrung lautet, an einem zuklnftigen
Termin (,Falligkeitstag“) zu tauschen, sofern der Kaufer der Op-
tion sein Optionsrecht ausiibt. Fiir die Ubernahme dieser Ver-
pflichtung erhalt der Verkaufer eine Pramie.

Kann der Kaufer der Option am Verfalltag den Wahrungstausch
durch Auslibung der Option vorteilhafter als am Markt durchfiih-
ren, wird die Option ausgetbt und der Verkaufer ist verpflichtet,
einen Wahrungstausch zum vereinbarten Kurs (,Basispreis®) vor-
zunehmen. Lasst sich durch Optionsaustibung kein Vorteil erzie-
len, wird die Option nicht ausgelbt. Die Pramie verbleibt stets
beim Verkaufer.

Der Verkauf einer Devisenoption weist ein asymmetrisches Risi-
koprofil auf. Wahrend das Risiko fur den Kaufer maximal im Ver-
lust der gezahlten Pramie besteht, tragt der Verkaufer der Option
("Stillhalter") ein unbegrenztes Risiko. Wird die Option ausgetibt,
muss der Verkaufer den Nominalbetrag zu einem im Vergleich
zum aktuellen Marktpreis unglinstigen Wechselkurs tauschen und
erleidet damit einen finanziellen Nachteil. Der finanzielle Nachteil
ist umso grofer, je weiter der Marktpreis am Verfalltag vom ver-
einbarten Basispreis abweicht. Der maximale Ertrag ist hingegen
auf die vereinnahmte Pramie begrenzt. Der Verkauf einer Option
stellt keine Kurssicherung dar.

Eine Variante ist die Average Rate Option. Im Gegensatz zur
Standardoption, bei der am Verfalltag der Basispreis mit dem
Stichtagskurs verglichen wird, wird bei der Average Rate Option
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der Basispreis mit dem Durchschnittskurs eines bei Abschluss
festgelegten Zeitraums verglichen. Ergibt sich fiir den Kaufer der
Option ein Vorteil aus dem Basispreis gegentber diesem Durch-
schnittskurs, so erhalt er diesen am Falligkeitstag in Form eines
Barausgleichs ausgezahlt (Cash Settlement).

Non-Deliverable Options (NDOs)

Sind Wahrungen nicht frei konvertierbar (z.B. Wahrungen von
Brasilien, Indien) kénnen die oben beschriebenen Produkte nur
modifiziert dargestellt werden. Eine NDO bildet die Wertentwick-
lung des Basiswertes analog einer Devisenoption ab. Allerdings
findet in diesem Fall kein Wahrungstausch statt. Es erfolgt bei
Ausibung immer ein Barausgleich der Wechselkursdifferenz in
der beteiligten frei konvertierbaren Wahrung, wie z.B. EUR oder
USD.

Wesentliche Risiken der Produktgruppe:
Mit dem Abschluss dieser Produkte gehen neben Chancen auch
weitere Risiken einher. Diese sind hierbei die folgenden:

Marktwertrisiko:

Der Marktwert des Geschaftes wird im Wesentlichen von der tat-
sachlichen und der erwarteten Veranderung des Wechselkurses
(Volatilitat), des Zinsniveaus und der Restlaufzeit beeinflusst. Im
Fall einer vorzeitigen Beendigung entsteht bei einem fiir den Kun-
den negativen Marktwert ein Aufldsungsverlust.

Liquiditdts- und Handelsrisiko: Das Finanzinstrument kann in be-
sonderen Marktsituationen moéglicherweise nicht oder nicht zu ei-
nem fairen Preis aufgelost werden.

Transferrisiko: Durch staatliche MalRnahmen kann es zu Devisen-
beschrankungen kommen, die den Transfer oder die Konvertie-
rung von Wahrungen erschweren oder unmoglich machen.
Adressenausfallrisiko: Im Falle einer Insolvenz der Commerzbank
AG als Vertragspartner konnen etwaige Forderungen moglicher-
weise ganz oder teilweise ausfallen. Zudem besteht im Falle der
Bestandsgefahrdung der Commerzbank aufgrund bankaufsichts-
rechtlicher Vorschriften bereits vor Insolvenz ein Ausfallrisiko in
Form einer Glaubigerbeteiligung (Bail-in), d.h. im Falle einer Ab-
wicklungsmafRnahme kann die zustandige Abwicklungsbehérde
anordnen, dass das Geschaft vorzeitig beendet wird. Sofern sich
infolge der Beendigung ein Zahlungsanspruch fur den Vertrags-
partner ergeben sollte, kann die behdérdliche Anordnung dazu fiih-
ren, dass dieser teilweise oder vollstandig herabgeschrieben oder
in Eigenkapital (Aktien oder sonstige Gesellschaftsanteile) umge-
wandelt wird. Sofern die Commerzbank AG ihre Verpflichtungen
aus dem Finanzinstrument nicht erfllt, nicht zahlt oder nicht in
der Lage ist zu zahlen, verliert der Kunde Teile seines Invest-
ments oder erleidet einen unbegrenzten Verlust.
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Verfugt der Kunde bei Falligkeit nicht Uber die zu liefernde Wah-
rung, muss diese zu aktuellen Marktkonditionen beschafft wer-
den.

Finanzinstrument und Grundgeschéft stellen rechtlich selbststan-
dige Vertrage dar und kdnnen unabhangig voneinander abge-
schlossen bzw. beendet werden. Das Finanzinstrument kann nur
durch eine einvernehmliche Auflésungsvereinbarung vorzeitig be-
endet werden. Dieses kann aufgrund der einstrukturierten Kosten
und unterschiedlicher An- und Verkaufspreise (Geld-/ Brief-
spanne) bereits bei Abschluss einen negativen Marktwert aufwei-
sen. Der Wegfall oder die Nichterfullung des Grundgeschafts
fuhrt nicht zu einer automatischen Beendigung des Finanzinstru-
ments. Dies kann zur Folge haben, dass das bei Abschluss ver-
folgte wirtschaftliche Ziel einer Neubewertung bedarf.

Weitere Informationen und Kosten:

Details zu diesen Punkten und den Produkten finden Sie im je-
weiligen Basis- bzw. Produktinformationsblatt. Beim Erwerb, dem
Besitz und der eventuellen VerdufRerung von Derivaten nehmen
Kosten Einfluss auf den Marktwert. Weitere Details hierzu ent-
nehmen Sie bitte dem jeweiligen Kosteninformationsblatt.

Nahere Einzelheiten zu den Eigenschaften und Risiken der Pro-
dukte enthalt die Broschire ,Basisinformationen Uiber Finanzderi-
vate".
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