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Zinsoptionen

Definition
Zinsoptionen stellen eine Vereinbarung fiir eine Zinsober-, Zinsuntergrenze oder Option auf Zinstauschgeschifte
dar. Sie dienen entweder

a) zu Absicherungszwecken oder
b) zur Lukrierung von Ertragen auf spekulativer Basis.

Unterschieden werden Calls und Puts. Verbreitete Sonderformen sind: Caps, Floors oder Swaptions etc.

Der Kaufer eines Caps sichert sich eine durch den Ausiibungspreis fixierte Zinsobergrenze fiir kiinftige
Geldaufnahmen ab. Im Spekulationsfalle erhoht sich der Wert des Caps bei steigenden Zinsen.

Der Verkauf eines Caps kann nur als spekulatives Instrument eingesetzt werden, wobei der Verkaufer die Pramie
erhalt und sich zu Ausgleichszahlungen verpflichtet.

Bei Floors sichert sich der/die Kiufer*in einen Mindestzins auf eine kiinftige Veranlagung. Im Spekulationsfall erh6ht sich
der Wert des Floors bei fallenden Zinsen.

ad a) zu Absicherungszwecken
Je nach gewihlter Referenzlaufzeit wird alle drei oder sechs Monate der aktuelle Drei- oder
Sechsmonatsmarktzins mit dem gesicherten Strike verglichen. Sollte der Marktpreis hoher liegen als der
Ausiibungspreis, findet eine Ausgleichszahlung an den/die Cap-Inhaber*in statt.

ad b) zur Lukrierung von Ertragen auf spekulativer Basis
Der Wert des Caps erhdht sich mit steigenden Zinsen, wobei hier aber die Forward-Zinsen (heute
gehandelte kiinftige Zinssétze) und nicht die aktuellen Zinssatze mal3geblich sind.

Dasselbe gilt sinngemal? fiir den Kauf/Verkauf eines Floors. Hier sichert sich der/die Kdufer*in eine Zinsuntergrenze ab,
wihrend der/die Verkdufer*in eine spekulative Position halt.

Eine Swaption ist eine Option auf einen Interest Rate Swap (IRS = Vereinbarung iiber den Austausch von
Zinszahlungen). Grundsatzlich wird zwischen Payers- (= Fixzahler) und Receivers-Swaption (Empfanger der fixen
Seite beim IRS) unterschieden. Beide Optionsformen kénnen sowohl ge- als auch verkauft werden.

Man unterscheidet ferner zwei Erfiillungsarten mit unterschiedlichen Risikoprofilen:

Swaption mit Swap Settlement
Der/die Kaufer*in tritt bei Ausniitzung der Swaption in den Swap ein.

e  Mit dem Kauf einer Payers-Swaption erwirbt der/die Kiufer*in das Recht, am Lieferungstag auf Basis eines be-
stimmten Nominalbetrages den im Ausiibungspreis vereinbarten fixen Zinssatz zu zahlen und dafir variable
Zinszahlungen zu erhalten.

e Mit dem Verkauf einer Payers-Swaption verpflichtet sich der/die Verkaufer*in, am Lieferungstag auf Basis eines
bestimmten Nominalbetrages den im Ausiibungspreis vereinbarten fixen Zinssatz zu erhalten und dafiir variable
Zinsbetrdge zu zahlen.

e Mit dem Kauf einer Receivers-Swaption erwirbt der/die Kaufer*in das Recht, am Lieferungstag auf Basis eines
bestimmten Nominalbetrages den im Ausiibungspreis vereinbarten fixen Zinssatz zu erhalten und dafiir variable
Zinsbetrage zu zahlen.

e  Mitdem Verkauf einer Receivers-Swaption verpflichtet sich der/die Verkdufer*in, am Lieferungstag auf Basis eines
bestimmten Nominalbetrages den im Austibungspreis vereinbarten fixen Zinssatz zu zahlen und dafiir variable
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Zinsoptionen

Zinszahlungen zu erhalten.

Swaption mit Cash Settlement
Bei Ausniitzung der Swaption erhilt der/die Kdufer*in die Differenz der Barwerte der Swaps mit Swaptionszinssatz bzw.
aktuellem Marktzinssatz.

Ertrag

Der/die Inhaber*in von Zinsoptionen erhilt den Ertrag dadurch, dass das Marktzinsniveau am Austibungstag tiber dem
Strike-Preis des Caps bzw. unter dem des Floors liegt. Bei Swaptions liegt der Ertrag dann vor, wenn das
Marktzinsniveau am Ausiibungstag bei Payers-Swaptions iiber dem vereinbarten Ausiibungspreis bzw. bei
Receivers-Swaptions unter dem vereinbarten Ausiibungspreis liegt. Die erhaltene Optionspramie verbleibt beim
Verkaufer, unabhingig davon, ob die Option ausgetibt wird oder nicht.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Méglichkeit zukiinftiger Veranderungen des Marktzinsniveaus. Der/die Kaufer*in/
Verkaufer*in einer Zinsoption ist einem Zinsrisiko in Form eines Kursverlustes ausgesetzt, wenn das Marktzinsniveau
steigt/fillt. Dieses Risiko wirkt sich grundsitzlich umso stérker aus, je deutlicher der Marktzinssatz steigt/fallt. Das
daraus resultierende Verlustpotenzial ist fiir den/die Verkaufer*in nicht begrenzt.

Die Pramie der Zinsoption hangt von folgenden Faktoren ab:
e  Zinsvolatilitit (Schwankungsbreite der Zinsen)

e Vom gewdhlten Ausiibungspreis

Laufzeit der Option

Marktzinsniveau

Aktuelle Finanzierungskosten

Liquiditat

Diese Faktoren kénnen bewirken, dass — obwohl Ihre Erwartungen im Hinblick auf die Zinsentwicklung der Option
eingetroffen sind — der Preis der Option gleich bleibt oder fillt.

Bonitétsrisiko

Das Bonititsrisiko beim Kauf von Zinsoptionen besteht in der Gefahr, durch den Ausfall des Geschiftspartners
positive Barwerte zu verlieren bzw. bei Bedarf eine Nachdeckung im Markt zu einem schlechteren Preis vornehmen
zu miissen.

Risiko des Totalverlustes bei Kauf
Das Risiko beim Kauf von Zinsoptionen besteht im Totalverlust der Pramie, die unabhangig davon, ob die Option
kiinftig ausgetibt wird, bezahlt werden muss.

Besondere Bedingungen fiir Zinsoptionen
Zinsoptionen sind nicht standardisiert. Es handelt sich ausschlieflich um maligeschneiderte Produkte. Es ist daher
besonders wichtig, sich tiber die genauen Details zu informieren, insbesondere tiber:

Ausiibungsart Kann das Optionsrecht laufend (amerikanische Option) oder nur am Ausiibungstag (européi-
sche Option) ausgelibt werden?

Ausiibung Lieferung des Basiswertes oder Barausgleich?

Verfall Wann lduft das Recht aus? Beachten Sie, dass die Bank ohne Ihren ausdriicklichen Auftrag Ihre

Optionsrechte nicht austibt.

BTV Vier Lander Bank AG, Rechtsform: Aktiengesellschaft, Sitz: Innsbruck, FN 32.942w, LG Innsbruck, F0013010102

VIER
LANDER
BANK



	Definition
	Swaption mit Swap Settlement
	Swaption mit Cash Settlement
	Ertrag
	Zinsrisiko
	Bonitätsrisiko
	Risiko des Totalverlustes bei Kauf
	Besondere Bedingungen für Zinsoptionen

