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Sehr geehrte Leserinnen und Leser der
HSBC Zertifikate-Akademie,

Hebelprodukte pragen nun bereits seit uber 30 Jahren das Bild
an den Finanzmarkten. Dabel bieten sich verschiedenste Einsatz-
moglichkeiten, um an Kursbewegungen uberproportional zu par-
tizipieren, das eigene Depot abzusichern oder gar von steigender
Volatilitat zu profitieren. Das Hebelprodukte-Universum reicht
unter anderem von klassischen Standard-Optionsscheinen uber
Open End-Turbos* bis hin zu einem auf Tagesbasis festen Hebel
mit Faktor-Zertifikaten. Im Folgenden wollen wir lhnen eine Ein-
fuhrung in die Produktfamilie der Hebelprodukte geben und die
wichtigsten Merkmale darstellen.
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Standard-Optionsscheine:

ein Klassiker unter den Hebelprodukten

Als, historisch gesehen, eines der ersten Hebelprodukte, gelten
die Standard-Optionsscheine als die Klassiker unter den Hebel-
produkten. Standard-Optionsscheine sind Wertpapiere mit be-
grenzter Laufzeit, die ein Optionsrecht verbriefen und sich auf
eine Vielzahl von Basiswerten beziehen konnen. Dazu zahlen
Aktien, Indizes, Wahrungen, Anleihen oder auch Rohstoffe.

Da Anleger nur das Recht auf den spateren Erwerb oder die Ver-
aufderung des Basiswerts kaufen, bezahlen diese weniger als bei
einer Direktanlage in den Basiswert. Aufgrund des geringeren
Kapitaleinsatzes entsteht eine Hebelwirkung, sodass uberpropor-
tional an Kursbewegungen des Basiswerts partizipiert werden
kann. Dabei kann ein Anleger mit einem Call-Optionsschein auf
steigende Kurse und mit einem Put-Optionsschein auf fallende
Kurse des Basiswerts setzen. Auf der einen Seite erhohen sich
dadurch die Gewinnchancen, doch entsprechend auch die Ver-
lustrisiken auf der anderen Seite. Vor allem ist an dieser Stelle
ein mogliches Totalverlustrisiko hervorzuheben.

Allgemein verbrieft ein Standard-Optionsschein das Recht, eine
bestimmte Menge des Basiswerts zu einem vorher festgeleg-
ten Preis, der als Basispreis oder Strike Price bezeichnet wird,
zu kaufen oder zu verkaufen. In der Regel zahlt ein Emittent an

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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den Anleger im Falle eines Calls die positive Differenz zwischen
dem maldgeblichen Kurs des Basiswerts (Referenzpreis) am
Ausubungstag und dem Basispreis; im Falle eines Puts die posi-
tive Differenz zwischen dem Basispreis und dem Referenzpreis
am Ausubungstag. In beiden Fallen muss das Bezugsverhaltnis
berucksichtigt werden, welches angibt, auf wie viele Einheiten
des Basiswerts sich ein Optionsschein bezieht. Die Differenz
zwischen dem Referenzpreis und dem Basispreis im Falle eines
Calls bzw. zwischen dem Basispreis und dem Referenzpreis im
Falle eines Puts, jeweils unter Berucksichtigung des Bezugsver-
haltnisses, bezeichnet den sogenannten Inneren Wert.

Sollte die erwartete Kurserwartung des Anlegers bezuglich eines
Basiswerts sich nicht bewahrheiten und der Kurs des Basiswerts
am Ausubungstag auf oder unterhalb des Basispreises liegen,
wurde im Fall eines Call-Optionsscheins das Produkt wertlos ver-
fallen. Es kame also zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals.
Andersherum verfallt ein Put-Optionsschein wertlos, wenn am
Ausubungstag der Referenzpreis des Basiswerts auf oder ober-

halb des Basispreises liegt.

Im Folgenden wollen wir lhnen die Funktionsweise eines Stan-
dard-Optionsscheins anhand eines Beispiels naherbringen. Dafur
nehmen wir den vorliegenden Standard-Optionsschein mit fol-
genden Ausstattungsmerkmalen:

Standard-Optionsschein auf den DAX®

Optionsscheintyp Call
15.400,00 Pkt. (1 Pkt. = 1 EUR)
15.600,00 Pkt. (1 Pkt. = 1 EUR)

Basispreis

Kurs des Basiswerts

Bezugsverhaltnis 0,01

Geldkurs / Briefkurs 14,26 EUR /14,28 EUR
Delta 0,55 Omega 6,00
Aufgeld in% 7,87 % Zeitwert 12,26

Das dargestellte fiktive Produkt ist mit einem Basispreis in Hohe
von 15.400 Punkten ausgestattet, wahrend wir einen aktuellen
Stand des DAX® von 15.600 Punkten annehmen.

Blickend auf das Laufzeitende, wurde entsprechend der Options-
schein wertlos verfallen, wenn der DAX® auf oder unterhalb des
Basispreises von 15.400 Punkten liegt. Andersherum wurde ein
Anleger den Inneren Wert gezahlt bekommen, sofern der DAX®
am Ende der Laufzeit oberhalb des Basispreises notiert.

Der Optionsscheinpreis setzt sich aus zwei Komponenten zu-
sammen; auch als Optionsscheinpramie bekannt. Zum einen aus
dem Inneren Wert und zum anderen aus dem Zeitwert.

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Innerer Wert (Call) =
Bezugsverhaltnis x (Kurs des Basiswerts — Basispreis)

Innerer Wert (Put) =
Bezugsverhaltnis x (Basispreis — Kurs des Basiswerts)

Die zweite Preiskomponente, der Zeitwert, wird durch verschie-
dene Einflussfaktoren beeinflusst und baut sich uber die Laufzeit
des Optionsscheins ab. Neben der Laufzeit sind die implizite
Volatilitat des Basiswerts, die erwarteten Dividenden sowie der
aktuelle Zinssatz preisbeeinflussende Faktoren, die auf den Zeit-
wert wirken. Insbesondere durch die Anderung der impliziten
Volatilitat, also der in der Zukunft erwarteten Schwankungsbrei-
te des Basiswerts, kann es dazu kommen, dass ein Kursanstieg
des Basiswerts und ein Ruckgang der impliziten Volatilitat sich
ausgleichen und ein Call-Optionsschein nicht an Wert gewinnt
bis hin zu einer negativen Wertentwicklung des Optionsscheins,
trotz steigender Kurse des Basiswerts. Der Grund dafur ist die
Pflicht fur den Stillhalter, also den Verkaufer des Optionsscheins,
den Inneren Wert zahlen zu mussen, sofern der Kurs des Ba-
siswerts am Laufzeitende oberhalb — im Falle eines Calls — bzw.
unterhalb — im Falle eines Puts — des Basispreises liegt. Da der
Kaufer des Optionsscheins im Gegenzug das Recht hat, sich den
Inneren Wert zahlen zu lassen, lasst sich der Stillhalter diesen
Nachteil in Form einer Gebuhr, die sich im Zeitwert wiederfin-

det, verguten. Mit einer hoheren erwarteten Schwankung des
Basiswerts wurde entsprechend auch das Risiko fur den Still-
halter grofder werden, dass der Kurs des Basiswerts am Ende
der Laufzeit je nach Optionsscheintyp oberhalb oder unterhalb
des Basispreises liegt und dieser den Inneren Wert zahlen muss.
Entsprechend lasst der Verkaufer mit einer steigenden impliziten
Volatilitat sich den Nachteil mit einer hoheren Gebuhr bezahlen.
Andersherum wurde bei einer zuruckgehenden impliziten Volati-
litat die Gebuhr entsprechend geringer werden.

An dieser Stelle weisen wir gerne auf die HSBC-Zertifikate-Aka-
demie hin, in der Sie verschiedenste Erklar-Artikel zur \Welt der
Derivate finden, unter anderem auch zum Zeitwert.

Wenden wir die oben genannte Formel fur den Inneren Wert auf
den gewahlten Standard-Optionsschein auf den DAX® an, ergibt
sich:

Innerer Wert (Call) =
0,01 x (15.600 - 15.400) = 2 EUR
(1 Pkt. = 1 EUR)

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Bei einem aktuellen Geldkurs von 14,26 EUR ergibt sich also ein
Zeitwert von 12,26 EUR.

Neben dem Optionsscheinpreis und dem Basispreis, sollten An-
leger vor dem Kauf eines Standard-Optionsscheins vor allem auf
das Omega achten. Wahrend der eigentliche Hebel lediglich das
Verhaltnis des Kapitaleinsatzes fur den Optionsschein und den
Basiswert angibt, verrat das Omega mehr Uber das Kursverhal-
ten von Optionsscheinen. Das Omega ist als der effektive Hebel
bekannt und gibt an, um wie viel Prozent der Kurs des Options-
scheins kurzfristig steigt oder fallt, wenn sich der Kurs des Basis-
werts um 1% verandert. Bezugnehmend auf unseren Beispiel-
Optionsschein wurde bei einem 1%-igen Anstieg des DAX® der
Preis des Standard-Optionsscheins um 6% steigen.

Als eine weitere zentrale Kennziffer ist das Delta bekannt. Es
beschreibt die absolute Wertveranderung des Optionsscheins.
Das bedeutet, wenn sich der Kurs des Basiswerts um eine Geld-
einheit verandert, andert sich der Kurs des Optionsscheins um
den Wert des Deltas, unter Berucksichtigung des Bezugsverhalt-
nisses. Entsprechend wurde bei einem Anstieg des DAX® um
einen Punkt der Preis des Optionsscheins im Beispiel bei einem
Delta von 0,55 und einem Bezugsverhaltnis von 0,01 um 0,0055
EUR ansteigen. Das Delta liegt immer zwischen O und 1 bei Call-
Optionsscheinen und 0 und -1 bei Put-Optionsscheinen. Des
Weiteren kann das Delta daruber Aufschluss geben, mit welcher

Wahrscheinlichkeit sich der Optionsschein am Ende der Laufzeit
.im Geld” befindet, d.h. es zu einem positiven Einlosungsbetrag
kommt und ein Innerer Wert gezahlt wird. In unserem Beispiel
wird der Optionsschein mit einer ungefahren Wahrscheinlichkeit
von 55% am Ende der Laufzeit im Geld liegen und rund 45%
betragt die Wahrscheinlichkeit fur einen Totalverlust.

An dieser Stelle sei erwahnt, dass bei der jeweiligen Betrachtung
der vorgestellten Kennzahlen zu berucksichtigen ist, dass das
Prinzip ,,ceteris paribus” gilt. Dies heil3t so viel wie ,unter sonst
gleichen Bedingungen®. Entsprechend wird nur die Veranderung
einer Kennzahl betrachtet, wahrend die anderen Kennzahlen un-
verandert bleiben.

Neben den beiden griechischen Sensitivitatskennzahlen sei
schliel3lich auch auf das Aufgeld hingewiesen. Dieses gibt an,
um wie viel Prozent der zugrundeliegende Basiswert bis zum
Laufzeitende steigen muss, damit fur den Anleger kein Verlust
entsteht. Hierbei spricht man auch haufig vom Break-Even-Point
eines Geschafts, der mithilfe dieser Kennzahl bestimmt werden
kann. Um die Bedeutung des Break-Even-Points zu verstehen, ist
zu beachten, dass das Produkt zum Briefkurs erworben wird. Da-
mit ein Anleger letztendlich am Ende der Laufzeit keinen Verlust
erleidet, muss der Einlosungsbetrag des Optionsscheins — sofern
am Ende der Laufzeit einer existiert — dem Kaufpreis entspre-
chen. Bei einem aktuellen Briefkurs von 14,28 EUR und einem

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Bezugsverhaltnis von 0,017 musste der Kurs des Basiswerts also
am Ende der Laufzeit mindestens 1.428 Punkte (14,28/0,01 =
1.428) oberhalb des Basispreises liegen, damit dieser keinen Ver-
lust erleidet. Entsprechend liegt der Break-Even-Point bei 16.828
Punkten (15.400 + 1.428 = 16.828). Vom aktuellen Kurs des Ba-
siswerts in Hohe von 15.600 Punkten ausgehend, entspricht dies
einem Anstieg von 7,87 %, was gleich dem Aufgeld ist.

Standard-Optionsscheine bieten vielfaltige Einsatzmaoglichkeiten
und konnen unter anderem auch zur Depotabsicherung in Form
eines statischen Hedges eingesetzt werden. Daruber hinaus
seien Optionsscheinstrategien wie die Straddle- oder Strangle-
Strategie erwahnt, mit denen Anleger von einer zunehmenden
Impliziten Volatilitat des Basiswerts profitieren. Auch hier weisen
wir Sie gerne auf unsere Zertifikate-Akademie hin, in der Sie Arti-

kel dazu finden.

Open End-Turbo-Optionsscheine: unbefristet* an
Kursbewegungen partizipieren

Nachdem die Standard-Optionsscheine sich in den 90er Jahren
am Markt etabliert hatten, entwickelte sich in den fruhen 2000er
Jahren eine weitere Unterkategorie der Hebelprodukte. Mit
den sogenannten Knock-out-Produkten wurden Produkte ge-
schaffen, auf die die implizite Volatilitat nur einen sehr geringen
Einfluss nimmt und die gleichzeitig sehr hohe Hebel aufweisen
konnen. Vor allem die transparente Preisbildung ist ein Grund,
warum die Produktfamilie der Knock-outs unter den Privatanle-
gern mit zu den beliebtesten Hebelprodukten gehort.

ldentisch zu den Standard-Optionsscheinen konnen Anleger

mit einem Open End-Turbo-Call auf steigende und mit einem
Open End-Turbo-Put auf fallende Kurse setzen. Daruber hinaus
lasst sich auch hier durch eine Hebelwirkung uberproportional
an Kursverlaufen des Basiswerts partizipieren. Konkret bedeutet
dies, dass die Bewegung des Basiswerts mit dem Hebel mul-
tipliziert wird. Bei einem Hebel von 10 resultiert also aus einer

3 %-igen Kurssteigerung des Basiswerts ein Anstieg von 30% im
Optionsschein selbst. Im Gegensatz zu Standard-Optionsschei-
nen gibt hier bereits der Hebel Aufschluss uber die Wertentwick-
lung des Open End-Turbos bel einer Kursbewegung des Basis-
werts, sodass nicht auf ein Omega geachtet werden muss. Es ist
wichtig zu verstehen, dass der Hebel des Produkts variiert und
erst zum entsprechenden Kaufzeitpunkt fur den Anleger uber die

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Laufzeit hinweg konstant ist. DarUber hinaus sei darauf hinge-
wiesen, dass die Hebelwirkung in beide Richtungen wirkt und
somit neben den Gewinnchancen auch Verlustrisiken existieren.
Insbesondere sei bei Open End-Turbo-Optionsscheinen auf das
Knock-out-Risiko und den damit einhergehenden Totalverlust
hingewiesen.

Als die beiden wichtigsten Unterscheidungsmerkmale zu Stan-
dard-Optionsscheinen sind die unbestimmte Laufzeit sowie die
Knock-out-Barriere hervorzuheben. Das heildt, sofern wahrend
der Laufzeit kein sogenanntes Knock-out-Ereignis eintritt, hat
das Produkt theoretisch eine unbegrenzte Laufzeit*. Die erwahn-
te Knock-out-Barriere liegt bei Open End-Turbo-Optionsscheinen
auf dem gleichen Niveau wie der Basispreis. Sollte im Fall eines
Calls wahrend der Laufzeit der Kurs des Basiswerts die Knock-
out-Barriere beruhren oder nach unten durchbrechen, tritt das
Knock-out-Ereignis ein und der Anleger bekommt einen Knock-
out-Betrag in Hohe von 0,001 EUR je Wertpapier, was einem
wirtschaftlichen Totalverlust entspricht. Im Fall eines Puts tritt
das Knock-out-Ereignis ein, wenn die Knock-out-Barriere beruhrt

oder nach oben durchbrochen wird.

nnnnn

Auch bei Open End-Turbos besteht der Preis eines Options-
scheins primar aus zwel Komponenten: dem Inneren Wert und
dem Aufgeld. Hinzu kommt zudem der Spread, also die Spanne
zwischen dem Geld- und dem Briefkurs.

Briefkurs Open End-Turbo-Call =
(Aktueller Kurs des Basiswerts — Basispreis)
X

Bezugsverhaltnis + Aufgeld + Spread

Briefkurs Open End-Turbo-Put =
(Basispreis — Aktueller Kurs des Basiswerts)
X

Bezugsverhaltnis + Aufgeld + Spread

Der Innere Wert ergibt sich auch hier wieder als die positive Dif-
ferenz zwischen dem Kurs des Basiswerts und dem Basispreis,
unter Berucksichtigung des Bezugsverhaltnisses, und spiegelt
den Betrag wider, 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, unter Bertcksichtigung
des Bezugsverhaltnisses.

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter A 4
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Das Aufgeld sind die Risikokosten, die der Emittent an den
Anleger weitergibt. Denn da der Basispreis auf dem identi-
schen Kursniveau wie die Knock-out-Barriere liegt, besteht fur
den Emittenten das Risiko, sofern das Knock-out-Ereignis ein-
tritt, seine vorher getatigten Sicherungsgeschafte nicht zum
gleichen Kurs wieder glattstellen zu konnen. Entsprechend
wurde dann auf der Seite des Emittenten ein Verlust entste-
hen.

Eine weitere Besonderheit, die Anleger im Hinterkopf behalten
sollten, ist die borsentagliche Anpassung des Basispreises und
damit der Knock-out-Barriere um die Finanzierungskosten. Diese
entstehen durch die Konstruktion der Hebelwirkung und bein-
halten zudem die Pramie des Emittenten. Da der Emittent bel
einer theoretisch unendlichen Laufzeit des Wertpapiers nicht

Im Vorhinein absehen kann, wie lange der Anleger das Produkt
halten wird, werden die Finanzierungskosten Uber eine tagliche
Anpassung des Basispreises und der Knock-out-Barriere an den
Anleger weitergegeben.

Bei Basiswerten, die eine Dividende ausschutten, ist zudem zu
beachten, dass es zu einer Anpassung der Knock-out-Barriere
am Ex-Dividenden-Tag kommt. Wahrend bei einem Open End-
Call auf deutsche Basiswerte der Basispreis sowie die Knock-
out-Barriere um 75% der Bruttodividende nach unten angepasst

werden, wird bei einem Put der Basispreis sowie die Knock-out-
Barriere um 100% nach unten angepasst. Es ist zu beachten,
dass die jeweiligen Dividendenanpassungssatze je nach Basis-
wert differieren konnen und daher in den Endgultigen Bedingun-
gen eines Produkts nachgelesen werden sollten.

Die gewonnenen Erkenntnisse sollen nun mit einem fiktiven
Beispielprodukt auf den DAX® verdeutlicht werden:

Open End-Turbo-Optionsschein auf den DAX®

Optionsscheintyp Call
14.000,00 Pkt. (1 Pkt. = 1 EUR)
15.600,00 Pkt. (1 Pkt. = 1 EUR)

Aktueller Basispreis / Knock-out-Barriere

Kurs des Basiswerts

Bezugsverhaltnis 0,01
Aufgeld 0,25 EUR
Hebel 9,59

Geldkurs / Briefkurs 16,25 EUR /16,27 EUR

Der vorliegende Call besitzt eine Knock-out-Barriere bei 14.000
Punkten. Entsprechend tritt das Knock-out-Ereignis ein, wenn
der DAX® einen Stand von 14.000 Punkten oder darunter er-
reicht. Daruber hinaus weist der Optionsschein einen Hebel von
9,59 auf. Konkret bedeutet dies, dass bei einem 1%-Anstieg des
DAX® der Optionsschein 9,59% an Wert gewinnt. Das gleiche
wurde entsprechend bei einem Kursrickgang von 1% in die an-
dere Richtung gehen.

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Steigt entsprechend der DAX® nun um 1% auf 15.756 Punkte
an, wurde der Innere Wert des Open End-Turbo-Calls bei 17,56
EUR ((15.756 — 14.000) x 0,01) liegen. Unter der Pramisse eines
konstanten Aufgelds in Hohe von 0,25 EUR, lage der Geldkurs
entsprechend bei 17,81 EUR. Nimmt man zudem einen konstan-
ten Spread von 0,01 EUR an, betragt der Briefkurs 17,83 EUR.
Dies entsprache schliel3lich, unter Berucksichtigung eines unver-
anderten Basispreises, einem Anstieg von 9,59 %.

An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass alle beispielhaft
dargestellten Wertberechnungen ohne Berucksichtigung von
Transaktionskosten und sonstiger Gebuhren durchgefuhrt wur-
den.

Wie die oberen Erlauterungen zeigen, sticht insbesondere bel
Open End-Turbo-Optionsscheinen die Knock-out-Barriere sowie
die klassische Hebelkomponente hervor, mit der Anleger in beide
Richtungen Uberproportional an Kursanderungen des Basiswerts
partizipieren konnen. Anleger sollten dennoch auch stets im
Hinterkopf behalten, dass die Knock-out-Barriere taglich ange-
passt wird und die Wahrscheinlichkeit fur ein Knock-out-Ereignis
bei gleichbleibendem Kurs des Basiswerts entsprechend grofer

wird.

Faktor-Zertifikate: mit festem Faktor

uberproportional profitieren

Neben den bereits vorgestellten Produktkategorien haben seit
Markteinfuhrung im Jahr 2015 auch die sogenannten Faktor-Zer-
tifikate an Popularitat dazugewonnen. Die Besonderheit der Pro-
dukte liegt darin, dass diese uber die Laufzeit hinweg auf Tages-
basis einen konstanten Hebel aufweisen. Jedem Faktor-Zertifikat
liegt ein Faktor-Index als Basiswert mit einem entsprechenden
Referenzwert, zum Beispiel ein Index-Future, zugrunde. Grund-
lage fur die Berechnung des Faktor-Index ist dabei die Kursver-
anderung des Referenzwerts gegenuber seinem maldgeblichen
Vortageskurs, beispielsweise gegenuber dem Schlusskurs. Im
Faktor-Index ist der Hebelmechanismus enthalten. Die Tagesren-
diten des Referenzwerts werden im Faktor-Index mit dem Faktor
gehebelt. Somit partizipieren Anleger an der Kursentwicklung
des Referenzwerts im Vergleich zum mal3dgeblichen Vortageskurs
uberproportional entsprechend dem jeweiligen Hebel. Mit einem
Long-Zertifikat konnen Marktteilnehmer von steigenden Kursen
profitieren, wahrend ein Short-Zertifikat bei fallenden Kursen des
Basiswerts an Wert gewinnt. Insbesondere bei stetig steigenden
oder fallenden Kursen profitieren Anleger anhand von Faktor-
Zertifikaten. Bel seitwarts tendierenden Markten eignen sich
Faktor-Zertifikate hingegen nicht. Warum dies so ist und wie sich
Faktor-Zertifikate berechnen, zeigen wir Ihnen gerne in unserer
Produktbroschure zu Faktor-Zertifikaten.

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein maf3geblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Ein weiteres wichtiges Merkmal von Faktor-Zertifikaten ist der
Anpassungsmechanismus. Dieser Mechanismus soll beim
Faktor-Index einen Wert von null oder einen negativen Wert im
Rahmen der Preisberechnung verhindern. Sobald der Kurs des
Referenzwerts die maldgebliche Anpassungsschwelle beruhrt
oder unterschreitet (im Falle von Faktor-Long-Zertifikaten) bzw.
uberschreitet (im Falle von Faktor-Short-Zertifikaten), erfolgt eine
untertagige Anpassung der jewells geltenden Basiswertrefe-
renz. In einem solchen Fall gilt der Faktor nicht bezogen auf die
Basiswertreferenz des vorherigen Borsentags, sondern auf die
gleichtagige niedrigere Basiswertreferenz. Aulderdem errechnet
sich der jeweils gultige Anpassungsschwellenkurs jeweils unmit-
telbar nach Feststellung des maldgeblichen Referenzwertkurses
(Basiswertreferenz) neu. Dabel sollte man jedoch beachten, dass
hohe Verluste bis hin zu einem wirtschaftlichen Totalverlust nicht
durch den Anpassungsmechanismus verhindert werden konnen.
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In der folgenden Tabelle haben wir die Faktor-Zertifikate den

Open End-Turbo-Optionsscheinen noch einmal gegenuberge-

stellt, sodass die Unterschiede, Gemeinsamkeiten sowie Vor-

und Nachteile der beiden Produktkategorien ersichtlich werden.

Faktor-Zertifikate*

Open End-Turbo-
Optionsscheine*

Laufzeit Keine Laufzeitbegrenzung* Keine Laufzeitbegrenzung*

Verfall Theoretisch kein Verfall mog- Vorzeitiger Verfall nur bei
lich* Knock-out moglich*

Volatilitat Nahezu kein Einfluss Nahezu kein Einfluss

Finanzierungs-

Borsentagliche Verrechnung

Verrechnung der Finanzie-

kosten der Finanzierungskosten (inkl. rungskosten (inkl. Marge des
Marge) Uber die Finanzierungs- Emittenten) Uber die borsen-
komponente im Faktor-Index tagliche Anpassung von Basis-
preis und Knock-out-Barriere
Vorteile — Konstanter Hebel auf Tages-  Sehr hoher Hebel
basis
— Kein sofortiger Totalverlust
bei Anpassungsereignis
Nachteile — Verlust in Seitwartsmarkten  Totalverlust bei Knock-out

und beim Anpassungsereig-
nis bis hin zum Totalverlust

— Uberproportionale Verluste
mussen durch noch starkere
Gewinne ausgeglichen wer-
den

Knock-out-Barriere  Nein Basispreis = Knock-out-Barriere
Anpassungs- Ja Nein
ereignis

Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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Die Welt der Hebelprodukte hat, wie ersichtlich wird, einiges zu
bieten. Mit den verschiedenen Produktkategorien lassen sich
zahlreiche Handelsstrategien umsetzen und fur unterschiedliche
/wecke einsetzen. Anleger konnen sich unter anderem zwischen
einer befristeten oder unbefristeten Laufzeit sowie einem festen
oder dynamischen Hebel entscheiden. Und das Gute ist, dass
die Welt der Hebelprodukte gar uber die drei vorgestellten Pro-
duktkategorien hinausreicht. Mochten Sie mehr uber die weiten
Moglichkeiten der Hebelprodukte erfahren, laden wir Sie gerne
ein, unsere Webseite www.hsbc-zertifikate.de zu besuchen. Dort
finden Sie zahlreiche ausfuhrliche Artikel zu Hebelprodukten und
Handelsstrategien sowie weiteres allgemeines Informations-

material.
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Bitte lesen Sie hier die Werbehinweise. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fur die Wertentwicklung in der Zukunft. *Der Emittent ist berechtigt, die Wertpapiere mit unbestimmter
Laufzeit (open end) insgesamt, aber nicht teilweise, zu kindigen. Details zur Kindigung durch den Emittenten sind in den allein mafdgeblichen Wertpapierbedingungen geregelt.
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