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Discount Calls
Optionsscheine zum Schnappchenpreis

Discount Calls bieten als Instrument mit auBerordentlich vielfaltigen Ausstattungsmog-
lichkeiten Investmentchancen flir verschiedene Anlegertypen. So kénnen sie in einer
offensiven Konstruktion als Konkurrenz zu herkdémmlichen Optionsscheinen gesehen
werden. Ebenso sind auch eher konservative Varianten darstellbar, in denen der Discount

Call als Discount Zertifikat mit Renditekick bezeichnet werden kann.

Derivate-Profis mit EUREX-Erfahrung sehen im Discount Call eine Verbriefung der Strate-
gie des Call Spreads. Das heiB3t: Sie kaufen einen Call mit vergleichsweise niedrigem Basis-
kurs und verkaufen bei gleicher Laufzeit einen Call mit vergleichsweise hohem Basiskurs.
Erstgenannte Option definiert dann den Basiskurs, letztgenann-
te den Hochstkurs des Discount Calls. Optionsscheine mit
Rabatt oder Discount
Im Klartext bedeutet das: Mit dem Discount Call erwerben Sie Zertifikate mit Rendi-
einen Call-Optionsschein. Um diesen deutlich giinstiger zu tekick. Discount Calls
erhalten, ist aber von vornherein ein Hochstkurs fixiert. Sofern bieten vielfaltige An-
dieser vom Basiswert iberschritten wird, profitieren Sie davon Iagechancen
nicht mehr. Mit einem Discount Call bezahlen Sie also nicht die

theoretisch unendlichen Gewinnchancen eines klassischen

Call-Optionsscheins. Stattdessen kaufen Sie glinstiger und
akzeptieren dafir eine von vornherein bekannte, maximale

Renditechance.



Funktionsweise im Uberblick Beispiel

Jeder Discount Call bezieht sich auf einen Basiswert, besitzt Basiswert: Dax®

einen Basiskurs, einen Hochstkurs (auch ,Cap”) sowie ein Laufzeit: 1 Jahr

Bezugsverhdltnis und hat eine begrenzte Laufzeit. Bezugsverhaltnis: 0,01

Der Basiskurs liegt immer deutlich unter dem Hochstkurs. Dax®-Stand: 7.625 Punkte

Die Differenz zwischen dem Héchstkurs und dem Basiskurs, Basiskurs: 6.500 Punkte

gewichtet mit dem Bezugsverhaltnis, definiert den Maxi- Hochstkurs: 7.500 Punkte

malwert des Discount Calls. Maximalwert: 10 EUR (= (7.500 - 6.500) x 0,01)

Kurs Discount Call: 7,21 EUR

Die Differenz zwischen dem Kaufpreis des Discount Calls Maximalrendite: 38,70% (= 10/ 7,21 - 1)
und seinem mdglichen Maximalwert bestimmt die Maxi-
malrendite des Zertifikats.

Am Laufzeitende des Discount Calls sind drei Félle zu unter- Beispiel-Szenarien bei Falligkeit:
scheiden:

1. Der Basiswert notiert auf oder iiber dem Hochstkurs. 1. Dax® notiert bei 7.500 Punkten.
Der Investor erhdlt eine Auszahlung in Hohe des Maximal- Auszahlung Discount Call: 10 EUR
werts.

2. Der Basiswert notiert zwischen Basiskurs und 2.a) Dax® notiert bei 7.400 Punkten.
Hochstkurs. Auszahlung Discount Call: 9 EUR

Der Investor erhdlt als Riickzahlung des Zertifikats die

Differenz zwischen dem Kurs des zugrundeliegenden Titels 2.b) Dax® notiert bei 7.000 Punkten.
und dem Basiskurs, gewichtet mit dem Bezugsverhaltnis. Auszahlung Discount Call: 5 EUR

3. Der Basiswert notiert unter dem Basiskurs. 3. Dax® notiert bei 6.400 Punkten.
Der Investor erhélt keine Auszahlung. Der Discount Call Discount Call verfallt wertlos

verfillt wertlos.
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Drei Varianten

konservativ, neutral und offensiv

Discount Calls k&nnen konservativ bis sehr offensiv ausgestattet werden. Je
nach Wahl der Parameter dhneln sie mehr den Discount Zertifikaten oder
mehr den Call-Optionsscheinen.

Konservativ

Der Hochstkurs wird unterhalb des aktuellen Kurses im Basiswert festgelegt.

Folglich erzielen Sie die Maximalrendite im Discount Call, selbst wenn der
Basiswert per Laufzeitende bis zum Hochstkurs sinkt.

Neutral

Der Hochstkurs des Discount Calls notiert auf Hohe des Basiswert-Kurses.
Um die maximale Wertentwicklung zu erreichen, gentigt eine Seitwértsbe-
wegung des zugrundeliegenden Titels.

Offensiv
Der Héchstkurs und ggf. auch der Basiskurs werden oberhalb des aktuellen Preises im Basiswert definiert.
Hier lassen sich Gberdurchschnittliche Renditen erzielen, wenn der Basiswert per Laufzeitende mindestens
bis zum Hochstkurs steigt. Aber auch die Verlustgefahren sind erhoht. Letzteres gilt besonders flir solche
Papiere, bei denen selbst der Basiskurs Gber der aktuellen Notierung des Basiswerts liegt.

Verschiedene
Chance/Risiko-
Profile durch Wahl
der Ausstattungs-
parameter




Discount Calls vs.
Optionsscheine und Discount Zertifikate

Discount Call vs. Call-Optionsschein

Offensiv ausgestattete Discount Calls missen mit Call-Optionsscheinen verglichen werden. Der Discount Call
ist immer preiswerter und damit risikodrmer als ein vergleichbarer Call-Optionsschein mit identischem
Basiskurs, da der Zeitwert des gekauften Calls teilweise tber die Zuflisse aus dem verkauften Call finanziert
wird. Das senkt den Break-Even-Kurs im Underlying, macht den Discount Call unabhangiger von der implizi-
ten Volatilitat und erhoht die Chancen bei nur moderat steigenden Kursen im Basiswert. Einziger Nachteil:
Der Hochstkurs begrenzt die Gewinnchancen. Notiert der Basiswert am Laufzeitende unter dem Basiskurs,
so erfolgt in beiden Produkten ein Totalverlust.

Discount Call vs. Discount Zertifikat
Nur bei konservativen und ggf. neutralen Discount Calls ist die Gegeniiberstellung zu Discount Zertifikaten
zuldssig. Die Renditechance ist dabei immer héher als bei einem Discount Zertifikat mit identischem Hochst-

Die offensive Variante
muss mit Options-
scheinen verglichen
werden, die konserva-
tive Variante darf mit
Discount Zertifikaten
verglichen werden
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kurs. Denn durch den Basiskurs wird der Kapitaleinsatz beim Kauf eines
Discount Calls verringert. Die absolute Gewinnchance ist bei weit im Geld
liegenden Basiskursen aber fast so hoch wie im Discount Zertifikat. Relativ
zum Kaufpreis ergibt sich dadurch eine hthere Wertentwicklungs-Chance.
Allerdings sind ebenso die Verlustrisiken erhoht. Sollte der Basiswert
schlimmstenfalls bis zum Laufzeitende unter den Basiskurs gesunken sein,
erleidet der Discount Call einen Totalverlust.



Chancen und Risiken
im direkten Produktvergleich

Chancen und Risiken im Vergleich .
zu einem Discount Zertifikat Konservative

Discount Calls

Grundsatzlich gilt fiir Discount Calls gegenlber Discount Zertifikaten:
(wobei die Hichstkurse von Discount Call und Discount Zertifikat annahme-
gemaB einander entsprechen)

liefern deutlich

hohere Chancen als

A Chancen: Die Wertentwicklungs-Chancen eines Discount Calls tiber-
treffen definitionsgemaB immer die des einfachen Discount
Zertifikats.

vergleichbare Dis-

W Risiken:  Genauso sind aber auch die Risiken erhdht. Je nach Ausstat- count Zertifikate

tung besteht sogar ein nicht unerhebliches Totalverlustrisiko,

wenn der Basiswert am Laufzeitende unter dem Basiskurs

notieren sollte.

Konservative Variante

Basiskurs und Hochstkurs des Dis-
count Calls notieren im Geld

Discount Call und Discount Zerti-
fikat erzielen ihre maximal mog-
liche Wertentwicklung im Seit-
wartsmarkt und selbst dann, wenn
der Basiswert per Laufzeitende bis
zum Hochstkurs gesunken ist.
Durch seinen Basiskurs ermdglicht
der Discount Call aber auf jeden
Fall eine hohere Renditechance
als das vergleichbare Discount
Zertifikat.

Neutrale Variante

Basiskurs des Discount Calls no-
tiert im Geld, Hochstkurs notiert
am Geld

Zur Erzielung der Maximalrendite
muss der Basiswert am Ende der
Laufzeit zumindest unverandert
auf dem Hochstkurs notieren. Die
Renditechance Ubertrifft die des
Discount Zertifikats. Wegen der
deutlich héheren Risiken des Dis-
count Calls ist der Vergleich zu
einem Discount Zertifikat aber
bereits in dieser Variante kaum
vertretbar.

Offensive Variante

Héchstkurs des Discount Calls no-
tiert aus dem Geld, Basiskurs liegt
im Geld, am Geld oder ebenso aus
dem Geld

Die offensive Variante des Dis-
count Calls kann nicht mehr einem
Discount Zertifikat gegeniiberge-
stellt werden. Hier muss der Ver-
gleich zu einem Call-Options-

schein  (siehe nichste Seite)
angestellt werden.



Offensive Discount

Chancen und Risiken im Vergleich

Calls bieten vermin-

derte Risiken und
bessere Chancen als
vergleichbare

zu einem Call-Optionsschein

Grundsatzlich gilt fiir Discount Calls gegentber Call-Optionsscheinen:

Call-Optionsscheine

gemiB einander entsprechen)

(wobei die Basiskurse von Discount Call und Call-Optionsschein annahme-

A Chancen: Steigt der Basiswert nicht deutlich iiber den Hochstkurs

hinaus (bis zum Outperformance-Punkt), Gbertreffen die
Renditechancen des Discount Calls die des Call-Options-

scheins per Laufzeitende.

Risiken: Die Risiken sind geringer als beim Call-Optionsschein, da
gegentiber der einfachen Call-Option beim Kauf ein Discount
erzielt wird. Auch die negativen Einflisse aufgrund sinkender

Volatilitdten sind verringert.

Konservative Variante

Basiskurs und Hochstkurs des
Discount Calls notieren im Geld

Hier hinkt der Vergleich zu einem
Call-Optionsschein. Denn der Dis-
count Call erzielt seine Gewinne
in der konservativen Variante wie
ein konservatives Discount Zerti-
fikat allein durch den Zeitwertver-
lust der verkauften Call-Option
mit dem Hochstkurs als Basiskurs.

Neutrale Variante

Basiskurs des Discount Calls no-
tiert im Geld, Hochstkurs notiert
am Geld

Auch in der neutralen Variante ist
der Vergleich zum Call-Options-
schein nicht sinnvoll. Der Hinter-
grund ist identisch zur bereits er-
lduterten konservativen Variante
des Discount Calls.

Offensive Variante

Hochstkurs des Discount Calls no-
tiert aus dem Geld, Basiskurs liegt
im Geld, am Geld oder ebenso aus
dem Geld

Zum Kaufzeitpunkt wird ein Dis-
count gegeniiber dem Call-Opti-
onsschein erzielt, der die Risiken
grundséatzlich verringert. Auch die
impliziten Volatilitdten haben ei-
nen geringeren Einfluss. Bis zum
Outperformance-Punkt erzielt der
Anleger mit einem Discount Call
immer eine bessere Rendite als
mit dem einfachen Call. Der Out-
performance-Punkt liegt oberhalb
des Hochstkurses und definiert die
Grenze, ab welcher der einfache
Call die Rendite des Discount Calls
ubertrifft.
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Produktvergleich
bei abnehmender Restlaufzeit

Die Unterschiede zwischen Discount Call, Discount Zertifikat und Call-Opti-
onsschein werden in einer einfachen Szenario-Analyse (siehe nichste Seite)
deutlich, die lediglich das Schwinden der Restlaufzeit berticksichtigt. Denn
der Zeitwertverfall in den verwendeten Call-Optionen spielt eine ganz
zentrale Rolle. Alle anderen Parameter wie der Kurs des Underlyings und die
implizite Volatilitdit mdgen annahmegemaB konstant bleiben.

Es sei darauf hingewiesen, dass der Vergleich mit einem Call-Optionsschein
in dieser Szenario-Analyse ungerecht ausfallt. Denn Kursanstiege des Basis-
wertes wihrend der Laufzeit wiirden sich auf den klassischen Call-Options-
schein stdrker als auf den Discount Call auswirken. Zum Laufzeitende kann
die Wertentwicklungs-Bilanz wieder ganz anders aussehen. Aber bis dahin
sollten Anleger nicht enttduscht sein, wenn ihr Discount Call auf aktuelle
Kursgewinne des zugrundeliegenden Titels nicht so schnell reagiert wie der
vergleichbare Call-Optionsschein mit identischem Basiskurs.

Mit konservativ und
neutral ausgestatteten
Discount Calls lassen
sich allein durch die

abnehmende Restlauf-
zeit attraktive
Gewinne erzielen




Konservativer, neutraler und offensiver Discount Call im Vergleich zum Discount
Zertifikat sowie zum Call-Optionsschein wahrend der Laufzeit

Fur den folgenden Vergleich verwenden wir als Basiswert den Dax® Index, der bei 7.625 Punkten notiere.
Die Restlaufzeit aller aufgefiihrten Produkte betrage zum Investitionszeitpunkt noch ein Jahr. Uns interessiert
nun der Vergleich der Wertentwicklung unter der Annahme, dass der Dax® nach sechs, bzw. nach neun
Monaten wieder exakt auf dem Anfangsniveau notiert.

Konstruktion konservativ (Hochstkurs 21,31% unterhalb des aktuellen Dax®-Niveaus)

Produkt Basiskurs Hochstkurs  Kurs heute Wertentwicklung nach 6 Monaten nach 9 Monaten
(bei unverindertem Dax®-Stand) (bei unveriindertem Dax®-Stand)

Discount Call 5.000 6.000 8,57 EUR +6,88 % +11,20 %
Discount Zertifikat - 6.000 55,39 EUR +3,88 % +6,08 %
Call-Optionsschein 6.000 - 17,24 EUR -1,62 % -2,96 %

Konstruktion neutral/konservativ (Hochstkurs 1,64% unterhalb des aktuellen Dax®-Niveaus)

Produkt Basiskurs ~ Hochstkurs  Kurs heute Wertentwicklung nach 6 Monaten nach 9 Monaten
(bei unverindertem Dax®-Stand) (bei unveriindertem Dax®-Stand)

Discount Call 6.500 7.500 7.21 EUR +7,76 % +11,51 %
Discount Zertifikat - 7.500 66,31 EUR +4,34 % +6,93 %
Call-Optionsschein 6.600 - 12,75 EUR -3,69 % -6,75 %

Konstruktion offensiv (Hochstkurs 11,48% oberhalb des aktuellen Dax®-Niveaus)

Produkt Basiskurs Hochstkurs  Kurs heute Wertentwicklung nach 6 Monaten nach 9 Monaten
(bei unverindertem Dax®-Stand) (bei unveriindertem Dax®-Stand)

Discount Call 7.500 8.500 5,60 EUR -6,43 % -18,04 %
Discount Zertifikat - 8.500 71,62 EUR +4,08 % +5,27 %
Call-Optionsschein 7.400 - 6,18 EUR -17,37 % -37,64 %
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Fallbeispiele
fur lhren Investmenterfolg am Laufzeitende

Szenario 1: Konservative Variante eines Discount Calls auf den Dax® Index

Annahmen fiir Beispiel-Szenario 1: Dax®: * Dax®-Stand zum Kaufzeitpunkt: 7.625 Punkte
Discount Call: < Laufzeit: 1 Jahr; * Basiskurs: 5.000 Punkte
* Hochstkurs: 6.000 Punkte;  Maximalwert: 10 EUR
* Kaufpreis: 8,57 EUR

Ein Discount Call auf den Dax® Index mit einem Jahr Laufzeit, einem Basiskurs von 5.000 Punkten und einem
Hochstkurs von 6.000 Punkten koste heute 8,57 EUR (Bezugsverhiltnis 0,01 und Dax® bei 7.625 Punkten). Der
maximal mogliche Auszahlungspreis liegt bei 10 EUR (Hochstkurs 6.000 - Basiskurs 5.000 = 1.000 mit Bezugs-
verhiltnis 0,01). Die Renditechance ergibt sich daraus mit 16,69%, woftr der Dax® am Verfalltag lediglich ober-
halb des Niveaus von 6.000 Punkten notieren muss. Mit anderen Worten darf der Deutsche Aktienindex bis zur
Falligkeit des Discount Calls um stolze 21,31% sinken, und dennoch erzielen Sie die Maximalrendite im Discount Call.

Die Performance-Chancen eines vergleichbaren Discount Zertifikats sind dagegen deutlich geringer. Bei einem
Héchstkurs von 6.000 Punkten lassen sich dort lediglich 8,32% Rendite erzielen, wobei sich natirlich fir die
.erlaubten” Riickschldge im Index ein identischer Puffer von 21,31% ergibt.

Die untenstehende Grafik zeigt eindriicklich die hoheren Renditechancen des Discount Calls im Vergleich zum
Discount Zertifikat. Ein Direktinvestment ware erst dann attraktiver, wenn der Dax® den Outperformance-Punkt
in Hohe von 8.898 Punkten Ubertrdfe. Allerdings ist auch zu beachten, dass der Anleger unterhalb von 5.857
Dax®-Zahlern sehr schnell und massiv in die Verlustzone gerat. Vom Ausgangspunkt bei 7.625 ist ein derart
heftiges Abrutschen des Index zwar unwahrscheinlich. Dennoch diirfen die Risiken, die sich sogar bis hin zum
Totalverlust steigern konnen, keinesfalls auBer Acht gelassen werden.

Renditen am Laufzeitende
Rendite
40% B Discount Call

20% B Se—e——— Discount Zertifikat
0% B Basiswert
-20%
-40%
-60%
-80%

-100%
4800 5200 5600 6000 6400 6800 7200 7600 8000 8400 8800 9200
Kurs des Basiswertes

Ihr Investmenterfolg in Zahlen

®

Dax 4800 5200 5600 6000 6400 6800 7200 7600 8000 8400 8800 9200
Discount Call -100,00% -76,66% -2999% 1669% 1669% 1669% 1669% 16,69% 1669% 1669% 16,69%  16,69%
Basiswert -37,05% -31,80% -26,56% -2131% -16,07% -10,82% -557% -0,33% 492% 10,16% 1541%  20,66%

Discount Zertifikat -13,34% -6,12% 1,10%  8,32% 832% 8320 8320  8,32% 832%  832%  832% 8,32%




Szenario 2: Neutrale Variante eines Discount Calls auf den Dax® Index

Annahmen fiir Beispiel-Szenario 2: Dax®: * Dax®-Stand zum Kaufzeitpunkt: 7.625 Punkte
Discount Call: < Laufzeit: 1 Jahr; ¢ Basiskurs: 6.500 Punkte
* Hochstkurs: 7.500 Punkte
* Maximalwert: 10 EUR; ¢ Kaufpreis: 7,21 EUR

In der neutralen Variante des Discount Calls liege der Hchstkurs bei 7.500 Punkten und damit leicht unterhalb
des aktuellen Index-Niveaus von 7.625 Punkten. Das Papier kostet mit einem Basiskurs von 6.500 Punkten und
einer Laufzeit von einem Jahr aktuell 7,21 EUR (Bezugsverhiltnis 0,01). Der Maximalwert betragt abermals 10
EUR (7.500 - 6.500 = 1.000 mit Bezugsverhaltnis 0,01). Mithin ergibt sich eine Renditechance von attraktiven
38,70%. Der Dax® muss zur Erzielung dieser Wertentwicklung im Discount Call am Bewertungstag nur oberhalb
von 7.500 Punkten notieren, damit die maximale Renditechance realisiert wird.

Ein Discount Zertifikat mit 7.500er Héchstkurs besitzt dagegen nur etwa ein Drittel der Chancen dieses
Discount Calls. Hier ist die maximal erzielbare Wertentwicklung bei 13,11% begrenzt.

Im Auszahlungsdiagramm werden neben den erhéhten Chancen auch die Risiken deutlich. Unterhalb von
7.221 Punkten taucht der Anleger rapide in die Verlustzone ein. Der Risikopuffer liegt also nur noch bei
5,30%, wihrend er in der zuvor diskutierten konservativen Variante bei vergleichsweise groBzligigen 23,19%
notierte. Die Unterschreitung des Break-Even-Niveaus ist nun schon nicht mehr so unrealistisch, wenn die
Aktienmiarkte zur Schwéche neigen. Dass der Index den Outperformance-Punkt bei knapp 10.576 Punkten
erreicht und damit den Discount Call in der Rendite zu Gbertreffen beginnt, erscheint dafiir vom Ausgangs-
punkt bei 7.625 Zahlern gesehen recht unwahrscheinlich.

Renditen am Laufzeitende
Rendite

60% M Discount Call
40% S

Discount Zertifikat
20% / B Basiswert

0%

-20%
-40%
-60%
-80%

-100%
6300 6700 7100 7500 7900 8300 8700 9100 9500 9900 10300 10700
Kurs des Basiswertes

Ihr Investmenterfolg in Zahlen

®

Dax 6500 6900 7300 7700 8100 8500 8900 9300 9700 10100 10500 10900
Discount Call -100,00% -44,52% -1096% 38,70%  38,70%  38,70% 38,70%  38,70%  38,70%  38,70%  38,70%  38,70%
Basiswert -14,75% -951% -4,26%  0,98% 6,23% 11,48% 16,72% 2197% 27,21% 32,46% 37,70%  42,95%
Discount Zertifikat ~ -1,98% 4,060 10,09% 13,11%  13,11% 13,11% 13,11% 13,11% 13,11% 13,11% 13,11% 13,11%
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Szenario 3: Offensive Variante eines Discount Calls auf den Dax® Index

Annahmen fiir Beispiel-Szenario 3: Dax®: * Dax®-Stand zum Kaufzeitpunkt: 7.625 Punkte
Discount Call: < Laufzeit: 1 Jahr; = Basiskurs: 7.500 Punkte
* Hochstkurs: 8.500 Punkte
* Maximalwert: 10 EUR; ¢ Kaufpreis: 5,60 EUR

Der Anleger bekommt in der offensiven Produktvariante ein besonders chancenorientiertes Investment gebo-
ten, das im Gegensatz zu den bisherigen Ausstattungen auch tatsdchlich auf Kursanstiege des Basiswertes
angewiesen ist. Der Chance/Risiko-Vergleich zu Discount Zertifikaten ist hier natiirlich hinfillig. Vielmehr
reihen sich spekulative Discount Calls in das Profil von Optionsscheinen ein. Unser Anschauungsobjekt bezie-
he sich abermals auf den Dax® Index bei einer Laufzeit von einem Jahr, einem Basiskurs von 7.500 Punkten,
einem Hochstkurs von 8.500 Punkten und koste aktuell 5,60 EUR (Bezugsverhltnis 0,01). Der maximale Aus-
zahlungskurs betrdgt 10 EUR (8.500 - 7.500 = 1000 mit Bezugsverh. 0,01), so dass die maximale Renditechance
bei hoch attraktiven 78,6% liegt, wenn der Dax® bis zur Falligkeit des Discount Calls um mindestens 11,48%
auf 8.500 Punkte zugelegt hat. Doch was, wenn der Index weniger positiv performt? Ihr Break-Even notiert per
Laufzeitende bei 8.060 Dax®-Punkten. Uber diesem Niveau erzielen Sie einen Gewinn, darunter einen Verlust.

Der Vorteil gegenliber einem vergleichbaren Call-Optionsschein mit einem Strike von 7.500 Punkten liegt auf
der Hand. Dieser wire mit einem Kaufpreis von 9,65 EUR Uber 720 teurer als der Discount Call. Steigt der
Index zum Laufzeitende ,nur" bis auf 8.400 Punkte, erleiden Sie sogar einen Verlust! Ihr Break-Even liegt bei
8.465 Punkten! Bei einer Seitwértstendenz des Dax wiirden Sie per Verfalltag 87,05% verlieren, wihrend der
Discount Call etwas weniger stark um 77,68% nachgabe. Unterhalb des Basiskurses von 7.500 Punkten ist
natirlich auch hier ein Totalverlust zu beklagen.

Renditen am Laufzeitende

Rendite

2000% B Discount Call
150% Call Optionsschein
100% B Basiswert

5000 /
0%
-50% /

-100%
7250 7500 7750 8000 8250 8500 8750 9000 9250 9500 9750
Kurs des Basiswertes

Ihr Investmenterfolg in Zahlen

®

Dax 7250 7500 7750 8000 8250 8500 8750 9000 9250 9500 9750 10000
Discount Call -100,00% -100,00% -5536% -10,71%  3393% 7857% 7857% 7857%  7857% 7857% 7857%  7857%
Basiswert -492%  -1,64% 1,64%  4,92% 8,200 11,480 14,75% 18,03%  2131% 24,59% 27,87% 31,15%

Call Optionsschein -100,00% -100,00% -74,09% -48,19% -22,28%  3,63% 29,53% 5544% 81,35% 107,25% 133,16% 159,07%




Eignung der Varianten fir verschiedene
Marktszenarien und Anlegertypen

Konservative Variante

Auch in der konservativen Varian-
te sollte der Discount Call-Anleger
zumindest neutral fiir den Basis-
wert gestimmt sein. Da der
Héchstkurs unter dem Kurs des
Basiswertes zum Kaufzeitpunkt
notiert, verkraftet das Produkt
zwar eine gewisse Schwache des
zugrundeliegenden Titels. Sollte
der Basiswert allerdings per Lauf-
zeitende unter den Break-Even-
Kurs abrutschen,
Verluste im Discount Call schnell

wachsen die

an. Im Extremfall wédre sogar ein
Totalverlust mdglich, so unwahr-
scheinlich das im Einzelfall auch
erscheinen mag.

Neutrale Variante

Anleger, die eine groBere Risiko-
neigung besitzen, finden in neu-
tral ausgestatteten Discount Calls
hoch attraktive Investments fir
den Seitwartsmarkt. Die Gewinne
des Produktes werden ausschlieB3-
lich Gber den Zeitwertverfall der
verkauften Call-Option erzielt, da
der Hochstkurs am Geld notiert.
Sofern Sie allerdings auch Riick-
schldge im Underlying flir mog-
lich halten, sollten Sie besser die
konservative Variante vorziehen
und auf die héheren Renditechan-
cen verzichten. Denn der Break-
Even ist beim neutralen Discount
Call nicht besonders weit ent-
fernt.

Offensive Variante

Bei spekulativ ausgerichteten Dis-
count Calls sollten ausschlieBlich
Anleger zugreifen, die auch bei
Engagements in Optionsscheinen
noch gut schlafen kénnen. Denn
selbst wenn der Basiskurs zum
Kaufzeitpunkt im Geld notiert und
damit das Risiko noch eher Uber-
schaubar ist, sind Kursgewinne
des Basiswertes notig, damit die
maximalen Renditechancen des
Discount Calls ausgeschdpft wer-
den konnen. Derartige Papiere
sind also klassische Hausse-In-
vestments mit einem besonders
attraktiven Chance/Risiko-Profil.
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Discount Calls Plus
Auf direktem Weg zur Maximalrendite

Um mit Discount Calls Plus am Verfalltermin die maximale Renditechance
Discount Calls Plus zu realisieren, gentigt es, dass der Basiswert wihrend der Produktlaufzeit
bCSitZC" mlt ihrer niemals eine festgelegte Barriere erreicht oder unterschritten hat. Ob der

Basiswert am Ende in der Spanne zwischen Basiskurs und Héchstkurs oder

zusatzlichen Barriere dariiber notiert, ist dann véllig irrelevant. Der Anleger erhilt bei unverletzter
eine deutlich erhiihte Barriere in jedem Fall den maximalen Riickzahlungsbetrag.

Wahrscheinlichkeit Die Risiken einer Anlage in Discount Calls werden durch die Plus-Variante

zur Erzielung der somit deutlich ver.ringert. Die bahge Frage, wie ho.ch denn nun der Auszah-
lungsbetrag letztlich ausfallen wird, wenn der Basiswert kurz vor dem Lauf-

Maximalrendite zeitende in der Zone zwischen Basiskurs und Hochstkurs schwankt, kann
man sich hier getrost sparen, solange die auf Hohe des Basiskurses festge-

legte Barriere unverletzt bleibt.

Wird die Barriere allerdings wahrend der Laufzeit zu irgendeinem Zeitpunkt
vom Kurs des Basiswertes erreicht oder unterschritten, mutiert das Discount Call Plus-Zertifikat wieder zu
einem herkémmlichen Discount Call mit dem bekannten Auszahlungsprofil am Laufzeitende. Die Chance zur
Erzielung des maximal mdglichen Gewinns besteht dann weiterhin. Doch dafiir muss sich der Basiswert eben
nach der Barrierenverletzung wieder entsprechend erholen und am Laufzeitende auf oder Giber dem Cap-
Preis des Discounts Calls Plus notieren.

Schlimmstenfalls verliert die zusatzliche Eigenschaft der Plus-Variante also einfach ihre Bedeutung und der
Anleger besitzt wieder einen herkémmlichen Discount Call. Solange die Barriere aber unverletzt bleibt, ist die
Auszahlung des Maximalwertes am Laufzeitende das einzig mdgliche Szenario. Folglich erh6hen Discount
Calls Plus flr den Anleger die Wahrscheinlichkeit, dass das Investment am Ende zum vollen Erfolg fiihrt.

Allerdings sind fiir den zusitzlichen Sicherheitsaspekt auch Abstriche bei der in Aussicht stehenden Maximal-
rendite zu machen. Sie sollten daher immer klassische Discount Calls mit

Discount Calls Plus vergleichen. Bei jeder anstehenden Kaufentscheidung ist
individuell abzuwdgen, ob bei hrem Marktszenario die erhhte Erfolgswahr- Gegeniiber herkommlichen
scheinlichkeit den teilweisen Verzicht bei der Marktrendite lohnend erscheinen

st Discount Calls miissen bei

der Plus-Variante zugunsten

des zusitzlichen Sicher-
heitsaspekts Abstriche bei
der erzielbaren Maximal-

rendite gemacht werden




Funktionsweise im Uberblick

Jeder Discount Call Plus bezieht sich auf einen Basiswert
und besitzt wie beim herkémmlichen Konzept einen Basis-
kurs, einen Hochstkurs, ein Bezugsverhéltnis sowie eine
begrenzte Laufzeit. Zusatzlich ist die Plus-Variante mit einer
Barriere auf Hohe des Basiskurses ausgestattet.

Beispiel

Basiswert: Dax®
Laufzeit: 1 Jahr
Bezugsverhiltnis: 0,01

Der Basiskurs liegt immer deutlich unter dem Hochstkurs.
Die Differenz zwischen dem Hochstkurs und dem Basiskurs,
gewichtet mit dem Bezugsverhaltnis, definiert den Maxi-
malwert des Discount Calls.

Dax®-Stand: 7.625 Punkte

Barriere: 7.000 Punkte

Basiskurs: 7.000 Punkte

Hochstkurs: 7.500 Punkte

Maximalwert: 5 EUR (= (7.500 - 7.000) x 0,01)
Kurs Discount Call Plus: 4,57 EUR

Die Differenz zwischen dem Kaufpreis des Discount Calls
Plus und seinem mdglichen Maximalwert bestimmt die
Maximalrendite des Zertifikats.

Maximalrendite: 9,4% (= 5/ 4,57 - 1)

Am Laufzeitende des Discount Calls sind folgende Falle zu
unterscheiden:

1. Die Barriere wurde vom Basiswert nie verletzt.

Der Investor erhdlt eine Auszahlung in Hohe des Maximal-
werts.

2. Die Barriere wurde vom Basiswert mindestens einmal
verletzt.

2.1 Der Basiswert notiert auf oder tiber dem Hochstkurs.
Der Investor erhilt eine Auszahlung in Hohe des Maximal-
werts.

2.2 Der Basiswert notiert zwischen Basiskurs und
Hochstkurs.

Der Investor erhélt die Differenz zwischen dem Kurs des
Basiswertes und dem Basiskurs, gewichtet mit dem Bezugs-
verhéltnis.

2.3 Der Basiswert notiert unter dem Basiskurs.
Der Investor erhalt keine Auszahlung. Der Discount Call
Plus verfdllt wertlos.

Beispiel-Szenarien bei Falligkeit:

1. Dax® notiert bei 7.200 Punkten.
Auszahlung Discount Call Plus: 5 EUR

2.1 Dax® notiert bei 7.550 Punkten.
Auszahlung Discount Call Plus: 5 EUR

2.2 Dax® notiert bei 7.400 Punkten.

Auszahlung Discount Call Plus: 4 EUR

2.3 Dax® notiert bei 6.900 Punkten.
Discount Call Plus verféllt wertlos
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Die Auszahlung am Laufzeitende in Abhangigkeit von der Unversehrtheit der Barriere
Sofern der Kurs des Basiswertes die Barriere wihrend der Laufzeit des Discount Call Plus-Zertifikats niemals
erreicht oder unterschritten hat (Grafik oben), erhélt der Anleger den Maximalwert als Auszahlung pro Zer-
tifikat. Somit wird die groBtmdgliche Rendite auch dann erzielt, wenn der zugrundeliegende Titel am Ende
nicht auf oder tiber dem Hochstkurs liegt. Jeder beliebige Kurs zwischen Basiskurs und Hochstkurs flihrt zur
Auszahlung des Maximalwerts pro Zertifikat.

Barriere wahrend gesamter Laufzeit unverletzt

Renditen am Laufzeitende
Rendite
B Discount Call Plus

Basiswert

40%
20%

0%
-20%
-40%
-60%
-80%

100%
6600 6800 7000 7200 7400 7600 7800 8000 8200 8400
Kurs des Basiswertes

Falls der Basiswert jedoch mindestens einmal wahrend der Laufzeit auf oder unter die Barriere gefallen ist,
wandelt sich das Zertifikat zu einem herkdmmlichen Discount Call. Am Laufzeitende z3hlt dann wieder der
genaue Stand des zugrundeliegenden Titels. Oberhalb des Hochstkurses wird der Maximalwert ausgezahlt.
Unterhalb des Basiskurses erfolgt ein Totalbverlust. Dazwischen entspricht der Auszahlungsbetrag der Differenz
zwischen dem Stand des Basiswertes und dem Basiskurs.

Barriere wihrend Laufzeit mindestens einmal verletzt

Renditen am Laufzeitende
Rendite
40% B Discount Call Plus

20% Basiswert

0%
-20%
-40%
-60%
-80%

-100%
6600 6800 7000 7200 7400 7600 7800 8000 8200 8400
Kurs des Basiswertes



Discount Puts
Produktvariante fiir schwache Borsenzeiten

Das Konzept der Discount Calls Idsst sich analog in ein Produkt tiberfiihren,
mit dem Anleger von schwéchelnden Kursen eines Basiswertes profitieren Discou nt Puts
kénnen. Solche sogenannten Discount Puts ermdglichen exakt die gleichen,
attraktiven Konstruktionsmdglichkeiten wie Discount Calls. Sie kénnen also
konservativ, neutral oder offensiv ausgestattet werden. Nur in der offensiven

bilden das Gegen-

Variante ist der Anleger tatsdchlich auf sinkende Notierungen des Basis- Stu ck ZU Discou nt
wertes angewiesen. Ist der Discount Put neutral ausgelegt, genligen sta-

gnierende Basiswert-Kurse. Und beim konservativen Papier darf der Basis- Ca "S u nd

wert sogar leicht steigen, damit dennoch die maximale Rendite erzielt wird.

D.iscount. Puts si.nd also genauso interessant wie Discount Calls. Wir wollen profltl eren von
diese Spielart hier dennoch nur kurz behandeln. Denn alle Aussagen zu

Discount Calls decken sich in analoger Anwendung mit der Betrachtung von fa I I en d en Barse n

Discount Puts. Daher werden wir die weiteren Ausfiihrungen zur Produktfa-

milie ab Seite 20 auch wieder auf Discount Calls beziehen, um Verwirrungen
zu vermeiden.

Sie kénnen im Folgenden sehr schnell erfassen, wie Discount Puts aufgebaut sind. Wenn Sie diese intelligente
Méglichkeit nutzen méchten, um von eher sinkenden Bérsen zu profitieren, wenden Sie alle Aussagen zu

Discount Calls einfach entsprechend an und vertiefen dabei zugleich Ihr Verstdndnis der gesamten Pro-
duktfamilie.

esS

[ no
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Funktionsweise im Uberblick

Jeder Discount Put bezieht sich auf einen Basiswert, besitzt
einen Basiskurs, einen Tiefstkurs sowie ein Bezugsverhaltnis
und hat eine begrenzte Laufzeit.

Beispiel

Basiswert: Dax®
Laufzeit: 1 Jahr
Bezugsverhiltnis: 0,01

Der Basiskurs liegt immer deutlich Gber dem Tiefstkurs.
Die Differenz zwischen dem Basiskurs und dem Tiefstkurs,
gewichtet mit dem Bezugsverhaltnis, definiert den Maxi-
malwert des Discount Puts.

Dax®-Stand: 7.625 Punkte

Basiskurs: 9.000 Punkte

Tiefstkurs: 8.500 Punkte

Maximalwert: 5 EUR (= (9.000 - 8.500) x 0,01)
Kurs Discount Put: 3,23 EUR

Die Differenz zwischen dem Kaufpreis des Discount Puts
und seinem mdglichen Maximalwert bestimmt die Maxi-
malrendite des Zertifikats.

Maximalrendite: 54,8% (= 5/ 3,23 - 1)

Am Laufzeitende des Discount Puts sind drei Félle zu unter-
scheiden:

1. Der Basiswert notiert auf oder unter dem Tiefstkurs.
Der Investor erhdlt eine Auszahlung in Hohe des Maximal-
werts.

2. Der Basiswert notiert zwischen Tiefstkurs und Basis-
kurs.

Der Investor erhdlt als Riickzahlung des Zertifikats die
Differenz zwischen dem Basiskurs und dem Kurs des zugrun-
deliegenden Titels, gewichtet mit dem Bezugsverhaltnis.

3. Der Basiswert notiert tiber dem Basiskurs.
Der Investor erhilt keine Auszahlung. Der Discount Put
verfallt wertlos.

Beispiel-Szenarien bei Falligkeit:

1. Dax® notiert bei 8.000 Punkten.
Auszahlung Discount Put: 5 EUR

2.a) Dax® notiert bei 8.600 Punkten.
Auszahlung Discount Put: 4 EUR
2.b) Dax® notiert bei 8.800 Punkten.
Auszahlung Discount Put: 2 EUR

3. Dax® notiert bei 9.100 Punkten.
Discount Put verfillt wertlos




Vertiefung
Einflussfaktoren auf Discount Calls

Wie in den bisherigen Ausfiihrungen schon angedeutet wurde, bestehen
Discount Calls aus der Kombination von zwei separaten Positionen in Call- Die Preisbeweg ungen
Opt|0nen. Eine CaII—IOpt|on rmt e"mem verha_ltmsmaf.hg niedrigen Bajslskurs von Discount Calls
wird gekauft, und ein Call mit héherem Basiskurs wird verkauft. Derivate-
Profis sprechen hier von der Optionsstrategie des ,Calls Spreads” oder des wahrend der Laufzeit
,Bull Spreads mit Calls". Sie bezeichnen den gekauften Call als ,Long-Positi-
on" und den verkauften Call als ,Short-Position"

ergeben sich aus der

Kombination der ent-
Wenn wir uns das Verhalten des Discount Calls wahrend der Laufzeit, also haltenen CaII-Optionen
seine Reaktion auf die Verdnderung seiner preisbestimmenden Einflussfak-
toren, ndher anschauen wollen, miissen wir diese Kombination der Einzelpo-

sitionen fest im Blick behalten.

Bevor wir jedoch in die Thematik richtig einsteigen, sei hier ein kleiner
Crash-Kurs zu Call-Optionen vorangestellt, sofern diese Finanzinstrumente
normalerweise nicht zu Ihren stdndigen Favoriten gehéren.
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Exkurs I: Grundlagenwissen zur
Konstruktion von Discount Calls

Der Kaufer eines Calls erwirbt das Recht, aber nicht die Pflicht, den zugrundeliegenden Basiswert (z.B. eine
Aktie) zu einem vorab definierten Preis (Basiskurs) innerhalb einer bestimmten Laufzeit zu kaufen. Auf der
anderen Seite muss der Verkdufer einer Call-Option den Basiswert zum Basiskurs liefern, wenn der Kaufer
von seinem Recht Gebrauch machen will.

Daraus ergibt sich die Auszahlungsstruktur des Discount Calls am Laufzeitende, denn Sie kaufen einerseits
einen Call mit niedrigem Basiskurs und verkaufen einen Call mit héherem Basiskurs.

Wenn der Basiswert am Verfalltag Gber dem Héchstkurs, also dem Basiskurs der verkauften Call-Option,
notiert, geschieht hinter den Kulissen folgendes: Sie erwerben den Basiswert zum niedrigen Basiskurs. Dieses
Recht besitzen Sie ja durch die gekaufte Call-Option. Gleichzeitig missen Sie aber den Basiswert zum Basis-
kurs des verkauften Calls liefern. Per Saldo verdienen Sie also genau die Differenz zwischen Hochstkurs und
Basiskurs des Discount Calls, denn Sie kaufen billig und verkaufen gleichzeitig teuer. In lhrem Depot merken
Sie von all diesen Vorgédngen freilich nichts. Sie freuen sich lediglich dartiber,

dass lhnen BNP Paribas den méglichen Maximalwert des Discount Calls auf

lhr Konto Gberweist. Notiert der Basiswert am Laufzeitende zwischen Basis- Ca I I _O pti onen

kurs und Hochstkurs des Discount Calls, erhalten Sie die Differenz zwischen

dem aktuellen Kurs des Basiswertes und dem Basiskurs des Discount Calls. besti mmen d ie

Der Hintergrund ist nach Darlegung des ersten Falls klar: Sie kaufen den

Basiswert zum giinstigen Basiskurs der gekauften Call-Option. Zum Hdchst- Au SZa h I un gs_

kurs muissen Sie aber nicht liefern, denn so teuer ist der Basiswert an der

Borse im Moment ja gar nicht. Also verkaufen Sie den Basiswert zum aktu- Stl‘u ktu r des

ellen Borsenkurs und verdienen die genannte Differenz. Auch hier ist die

einzige Bewegung auf lhrem Konto der Erhalt des entsprechenden Geld- Discou nt Ca I IS

betrags. Sie missen dazu nicht tatig werden.

Was aber, wenn der Basiswert am Verfalltag unter dem Basiskurs des Discount

Calls liegt? Dann ist Ihr erworbenes Recht zum Kauf des Basiswertes nichts

mehr wert. Noch weniger wird natirlich der Erwerber |hrer verkauften Call-

Option von seinem Recht Gebrauch machen. Der Discount Call verfallt somit wertlos und [hr Konto erhalt
leider tiberhaupt keine Gutschrift. Demnach ist der urspriinglich bezahlte Preis des Discount Calls génzlich
verloren.



Exkurs Il: Einflusse auf
den Preis von Call-Optionen

So wie die preisbestimmenden Parameter wéhrend der Laufzeit auf den

Wert der beiden Call-Optionen wirken, beeinflussen sie letztlich den Wert DIe Einﬂussfa ktoren

des Discount Calls.

von Call-Optionen

Basiskurs und innerer Wert
Eine. CaII—Opti.on bes.,itzt einen inneren Wert, wenn dler Basiswertluber dem Sind aUCh dle EI n-
Basiskurs notiert. Hinzu kommt der sogenannte Zeitwert, der die Chance

bewertet, dass der innere Wert bis zum Ende der Laufzeit steigt. ﬂ USSfa ktO ren ei nes

Grundsatzlich gilt fiir den Zeitwert Discount Calls

Je weiter eine Call-Option im Geld notiert (je hoher der innere Wert ist),
desto niedriger ist der absolute Zeitwert. Notiert die Call-Option am Geld
(Kurs des Basiswertes = Basiskurs), so ist der Zeitwert absolut gesehen am

gréBten. Je weiter der Call aus dem Geld notiert (je weiter er vom Besitz
eines inneren Werts entfernt ist), desto niedriger ist der absolute Zeitwert
und damit der Wert des Calls. In jedem Fall sinkt der Zeitwert mit der verstreichenden Laufzeit des Calls
zunehmend stark.

Die Unterscheidung zwischen innerem Wert und Zeitwert sollten Sie verinnerlichen, wenn wir die Einfluss-
faktoren auf den Call-Preis untersuchen.

Kurs des Basiswertes
Steigt der Kurs des Basiswertes, so steigt ceteris paribus natrlich auch der innere Wert des Calls (sofern
schon ein solcher existiert).

Laufzeit
Mit abnehmender Laufzeit verringert sich der Zeitwert der Call-Option zunehmend stark.

Volatilitat des Basiswertes

Die implizite Volatilitat (Schwankungsintensitat des Basiswertes) hat einen starken Einfluss auf den Zeitwert
der Call-Option. Bei sinkender Volatilitat verliert der Call an Wert. Bei zunehmender Volatilitédt steigt der
Preis des Calls.

Zinsen

Zinsédnderungen haben nur schwache Auswirkungen auf den Zeitwert einer Call-Option und werden bei
unseren folgenden Betrachtungen zum Discount Call daher nicht weiter beachtet. Sinken die sicheren
Zinssatze, verliert auch der Zeitwert des Calls. Umgekehrt steigt der Zeitwert der Call-Option bei anzie-
henden Zinssétzen.
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So reagiert ein konservativer Discount Call wahrend der Laufzeit auf seine Einfluss-
faktoren

Kurs des Basiswertes

Steigt der Kurs des Basiswertes oberhalb des Hochstkurses weiter, so verringert sich der ohnehin schon minimale
Zeitwert des gekauften Calls nur noch wenig. Der absolut gesehen hohere Zeitwert der verkauften Call-Opti-
on sinkt dagegen stdrker. Folglich legt der Preis Ihres Discount Calls wihrend der Laufzeit zu. Sinkt der Basis-
wert, so verringern sich die inneren Werte beider Call-Optionen in gleichem MaBe. Solange der Basiswert
nicht unter den Hochstkurs fallt, ist das unerheblich. Allein ausschlaggebend ist, dass der Zeitwert der
gekauften Call-Option weniger als der des verkauften Calls zulegt. Der Discount Call verliert also per Saldo an
Wert.

Laufzeit

Die gekaufte Call-Option hat einen geringeren Zeitwert (weil niedrigeren Basiskurs) als die verkaufte Call-
Option. Sie haben mit dem Discount Call also wenig Zeitwert bezahlt und viel Zeitwert verkauft. lhre Ge-
winne im Discount Call entstehen ceteris paribus ausschlieBlich dadurch, dass die Zeitwerte beider Call-
Optionen bis zum Ende der Laufzeit auf 0 sinken, so dass Sie die urspriinglich erzielte Differenz der Zeitwerte
als Gewinn verbuchen.

Volatilitdt des Basiswertes

Sinkt die implizite Volatilitdt des Basiswertes wahrend der Laufzeit, so verliert die gekaufte Call-Option mit
niedrigem Auslibungspreis und damit geringem absoluten Zeitwert nur wenig. Die verkaufte Call-Option
verliert aber stirker an Wert. Per Saldo steigt der Wert Ihres Discount Calls. Nimmt die implizite Volatilitat des
Basiswertes aber zu, verliert der Discount Call analog an Wert.

So reagiert ein neutraler Discount Call wahrend der Laufzeit auf seine Einflussfaktoren

Kurs des Basiswertes

Steigt der Kurs des Basiswertes, so verringert sich der vergleichsweise geringe Zeitwert des gekauften Calls
weniger als der absolut gesehen hohe Zeitwert der verkauften Call-Option, die jetzt ins Geld lauft. Folglich
legt der Preis Ihres Discount Calls wéhrend der Laufzeit zu. Die steigenden inneren Werte beider Call-Opti-
onen sind hier unwesentlich.

Sinkt der Basiswert, so verringert sich der innere Wert der gekauften Call-Option. Die verkaufte Call-Option
hat jetzt keinen inneren Wert mehr. Beim gekauften Call nimmt der absolute Zeitwert zu, beim verkauften
Call sinkt der absolute Zeitwert stérker. Der Zeitwert-Effekt ist also positiv, kann den sinkenden inneren Wert
des gekauften Calls aber nicht ausgleichen. Folglich verliert der Discount Call an Wert.

Laufzeit

Bei abnehmender Restlaufzeit verliert der Zeitwert der verkauften Call-Option stérker als der des gekauften
Calls. SchlieBlich war dieser verkaufte Zeitwert ja absolut gesehen gréBer. Per Saldo verdienen Sie mit Ihrem
Discount Call an der abnehmenden Restlaufzeit.



Volatilitdt des Basiswertes

Sinkt die implizite Volatilitdt des Basiswertes wahrend der Laufzeit, so verliert die gekaufte Call-Option mit
niedrigem Basiskurs und damit geringerem absoluten Zeitwert nur wenig. Die verkaufte Call-Option verliert
dagegen starker an Wert. Somit steigt der Wert Ihres Discount Calls. Nimmt die implizite Volatilitit des
Basiswertes aber zu, verliert der Discount Call leider analog an Wert.

So reagiert ein offensiver Discount Call wiahrend der Laufzeit auf seine Einflussfaktoren

Kurs des Basiswertes

Steigt der Kurs des Basiswertes, so steigt der Zeitwert der verkauften Call-Option. Einen inneren Wert besitzt
sie ja noch nicht. Dieser Effekt ist fiir Sie zundchst negativ. Aber der gekaufte Call gewinnt starker an Wert.
Per Saldo verdienen Sie mit lhrem Discount Call. Beachten Sie aber, dass die Gewinne schwécher sind als mit
einem einfachen Call-Optionsschein, denn der Wertzuwachs des verkauften Calls driickt auf Ihre Wertentwick-
lung wahrend der Laufzeit. Sinkt der Basiswert, so verringert sich der Zeitwert der verkauften Call-Option.
Das ist gut fiir Sie. Der gekaufte Call verliert aber starker an Wert. Und so verlieren Sie letztlich mit dem
Discount Call. Die Verluste sind hier aber wahrend der Laufzeit geringer als in einer Position mit einem
einfachen Call-Optionsschein, der den gleichen Basiskurs wie der Discount Call besitzt.

Laufzeit

Bei abnehmender Restlaufzeit verliert der Zeitwert der verkauften Call-Option - gut fiir Sie. Der gekaufte Call
hat aber absolut gesehen einen hoheren Zeitwert, so dass dieser starker abnimmt. Der Effekt ist also negativ.
Ihr Discount Call sinkt. Einzige Ausnahme: Wenn der Basiskurs des Discount Calls soweit im Geld notiert, dass
der absolute Zeitwert der gekauften Call-Option tatsdchlich geringer als der des verkauften Calls ist, verdie-
nen Sie auch hier ein wenig mit der verstreichenden Laufzeit.

Volatilitat des Basiswertes

Sinkt die implizite Volatilitat des Basiswertes wahrend der Laufzeit, so verliert die verkaufte Call-Option mit

hohem Basiskurs an Wert, denn ihr Zeitwert sinkt. Auch der gekaufte Call wird billiger, und zwar in stirkerem
MaBe. Also biiBt Ihr Discount Call letztlich an Wert ein. Auch hier ist wieder die oben genannte Ausnahme zu
berticksichtigen, bei der unser gekaufter Call soweit im Geld notiert, dass sein Zeitwert geringer als der des
verkauften Calls ist. Dann verdienen Sie sogar im Discount Call bei sinkender impliziter Volatilitdt des Basis-
wertes. Sofern die Volatilitdt steigt, gewinnen Sie auch mit dem Discount Call. Denn die gekaufte Call-Option
legt mit ihrem absolut groBeren Zeitwert starker zu als der verkaufte Call. Auch hier ist der Ausnahmefall zu
berlicksichtigen, bei dem der Basiskurs des Discount Calls entsprechend weit im Geld notiert. Dadurch kann

der positive Effekt einer steigenden Volatilitat vereitelt werden.
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Die Kennzahlen zur Auswahl
und Beurteilung von Discount Calls

Zur Auswahl und Beurteilung von Discount Calls bieten sich einige Kennzahlen an, mit denen Sie die Chancen
und Risiken der Papiere jederzeit schnell einschatzen kénnen.

Der Discount gegentiber dem Call-Preis und die maximale Renditechance weisen immer eine gegenseitige
Abhangigkeit auf. Papiere mit einem sehr hohen Rabatt gegeniiber dem aktuellen Wert eines Calls mit
identischem Basiskurs gehdren zur konservativen Variante, haben einen niedrig angelegten Hochstkurs
deutlich unter dem derzeitigen Niveau des Basiswertes und kbnnen nur vergleichsweise geringe Wertent-
wicklungs-Aussichten bieten. Das ist bei diesen Discount Calls ja auch durchaus gewollt. Das Ziel ist die
hochstwahrscheinliche Vereinnahmung der maximalen, daftir hier aber moderaten Renditechance. Achten
Sie jedoch auf folgenden Fall: Ist der Basiswert zum Beispiel bereits sehr stark gestiegen und/oder ist die
Restlaufzeit des Papiers nur noch sehr kurz, so kann die erzielbare Rendite schon beinahe ausgereizt sein.
Hier lohnt sich ein Investment nicht mehr. Fiir eine Anlage kommen natirlich nur Discount Calls in Frage,
die - selbst bei konservativer Ausstattung - noch eine attraktive Chance besitzen.

Ebenso kann aber der umgekehrte Fall bei sehr offensiven Discount Calls gegeben sein, dass der Hochstkurs
auBerordentlich weit Gber dem aktuellen Kursniveau des Basiswertes liegt, weil der Basiswert zum Beispiel
seit Auflage des Papiers stark gesunken ist. Dann winken zwar riesige Wertentwicklungs-Aussichten, aber der
Discount gegenliber dem Call-Preis spielt kaum noch eine Rolle. Auch solche Papiere eignen sich nicht mehr
fuir ein Investment. Denn der Rabatt zum Kurs des Calls ist ja gerade der groBe Vorteil fiir den Anleger. Sonst
kénnten Sie genauso gut einen klassischen Call-Optionsschein erwerben.

Maximale Renditechance

Die maximal erzielbare Wertentwicklung ist zweifellos die Kennzahl, auf die der Blick zuerst fallt. Sie zeigt
Ihnen die Chancen lhres Investments. Achtung: Exorbitant hohe maximale Renditechancen (z.B. mehrere 1.000
Prozent) bedeuten nichts anderes, als dass der Basiswert extrem weit unter dem Hochstkurs notiert. Das kann
passieren, wenn der zugrundeliegende Titel nach Emission des Discount Calls stark gesunken ist. Hier lautet
die Devise in aller Regel: Finger weg! Die Erzielung dieser Maximalrendite ist vollig unwahrscheinlich. Zudem wird
wohl auch der Basiskurs des Discount Calls sehr weit aus dem Geld notieren. Daher bestlinde eine massive
Totalverlustgefahr.

Seitwirtsrendite

Diese Rendite erzielen Sie, wenn der Basiswert am Laufzeitende unveridndert auf dem aktuellen Niveau
notiert. Bei konservativ und neutral ausgestatteten Discount Calls ist dieser Wert positiv und entspricht der
maximalen Renditechance. Je offensiver das Papier aber konstruiert ist, desto eher werden Sie im Seitwérts-
markt Verluste erleiden.

0% Basiswert bis Hochstkurs

Dies ist eine wichtige Kennzahl, mit der Sie einschédtzen kénnen, wie groB die Wahrscheinlichkeit ist, dass Sie
am Ende der Laufzeit die maximale Renditechance mit Ihrem Discount Call realisieren werden. Ist der prozen-
tuale Abstand des Basiswertes zum Hochstkurs positiv, so darf der Basiswert entsprechend stark sinken, damit
Sie dennoch die maximale Wertentwicklung im Discount Call erzielen. Ist der Wert negativ, so notiert der
Basiswert unter dem Hochstkurs und muss entsprechend steigen, damit Sie die Maximalrendite erzielen kdnnen.



% Basiswert bis Basiskurs

Eine wichtige Kennzahl gerade zur Risiko-Einschatzung ist der prozentuale Abstand des Basiswertes vom Basis-
kurs des Discount Calls. Ist der Wert positiv, so darf der Basiswert bis zum Laufzeitende entsprechend stark sinken,
bevor Sie einen Totalverlust im Discount Call erleiden wiirden. Ist die Kennzahl bei spekulativen Papieren
negativ, so muss der Basiswert um diesen Prozentsatz zulegen. Sonst wére der Discount Call am Laufzeiten-
de nichts mehr wert!

%% Basiswert bis Break-Even

Um diesen Prozentsatz darf der Basiswert bis zum Ende der Laufzeit sinken, bzw. so stark muss er zulegen,
damit Sie gerade noch den gezahlten Kaufpreis fiir den Discount Call als Auszahlungsbetrag erhalten werden.
Ein positiver Wert bedeutet, dass Sie im Basiswert einen entsprechenden Risikopuffer haben, bis Sie am
Verfalltag im Verlust landen wiirden. Ein negativer Prozentsatz driickt aus, dass der Basiswert steigen muss,
damit Sie per Verfalltag gerade auf die Schwelle zur Gewinnzone gelangen.

Discount gegeniiber Call

Die Aussage dieser Kennzahlen konnen Sie eigentlich schon indirekt aus den vorher genannten Daten ableiten.
Hier wird nochmal ganz klar deutlich, welchen Vorteil Ihnen die Struktur des Discount Calls gegeniiber einem
Investment in einen herkémmlichen Call-Optionsschein liefert. Und da der Vergleich Discount Call vs. Call-
Optionsschein ja nur bei der offensiven Variante sinnvoll ist, muss die Kennzahl speziell dort betrachtet werden.
Beachten Sie bei offensiven Discount Calls: Nur wenn ein attraktiver Abschlag gegeniiber dem einfachen Call-
Optionsschein erzielt wird, macht das Investment Sinn. Sonst kénnten Sie genauso gut einen klassischen
Call-Optionsschein erwerben.

Die wichtigsten Kennzahlen von Discount Calls werden natiirlich fortlaufend in Echtzeit auf der Website der
BNP Paribas www.bnpparibas.de berechnet. Sie miissen also keinesfalls selbst zum Taschenrechner greifen.
Da Hintergrundwissen aber nie schaden kann, hier die Formeln fir Mathematikflichse:
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Formel maximale Rendite- Formel Seitwartsrendite: Formel zur Annualisierung

chance: von Renditen:

Bedingung: Kurs Basiswert notiert Wenn Sie die maximale Rendite-
unter dem Hochstkurs. Sonst chance oder die Seitwérts-Rendite

entspricht die Seitwdrtsrendite der in eine Rendite p.a. (pro Jahr) um-

maximalen Renditechance. rechnen wollen, wenden Sie dazu

folgende Formel an:
((Hﬁchst - B?Sis] x Ratio _1))( TG ((Kurs Basisw. - Basis) x Ratio . )X — ((1 + Rendite) m -1))( T
Kaufpreis Disc. Call Kaufpreis Disc. Call

Formel % Basiswert bis Formel % Basiswert bis Formel % Basiswert bis
Hochstkurs: Basiskurs: Break-Even:
Hochstkurs Basiskurs Kurs Basiswert
1-] ———— | x 100% 1-] ————— | x 100% Kaufpreis DC =1 | X 100%
Kurs Basiswert Kurs Basiswert Basiskurs + Bezugsverh.

Formel Discount gegeniiber
Call:

¢ Kurs Discount Call < T
Kurs Call-Warrant

b e
e e




Produktfindung
So wahlen Sie lhren Discount Call aus

Nachdem wir nun die wichtigen Kennzahlen zur Auswahl und Bewertung
von Discount Calls vorgestellt haben, geht es an die Frage, wie Sie das

Analysieren Sie zu-
niachst den Basiswert
und entscheiden Sie,

passende Papier in einer konkreten Anlagesituation finden kénnen.

Bevor Sie Uberhaupt einen Blick in das Angebot an Discount Calls auf einen
bestimmten Basiswert werfen, sollten Sie eine klare Einschdtzung zu den
Kurschancen des zugrundeliegenden Titels im Rahmen der Laufzeit des wie ein Discount Call
Discount Calls entwickeln. Zudem muissen Sie sich lber den Grad Ihrer
Risikoneigung absolut im Klaren sein.

fiir Ihre Belange aus-
gestattet sein muss

Wenn diese Vorarbeit erledigt ist, entwickeln Sie zunachst eine Vorstellung
dartiber, welcher Hochstkurs eines Discount Calls lhnen sinnvoll erscheint.
Wahlen Sie auf keinen Fall einen Hochstkurs, der Gber den Kurschancen
liegt, die Sie dem Basiswert bis zum Verfalltag des Discount Calls zutrauen.
SchlieBlich ist Ihr Ziel, die Maximalrendite zu erzielen. Und orientieren Sie
sich mit dem Hochstkurs unbedingt an Ihrer personlichen Risikoneigung. Als eher konservativer Anleger
greift man bei Discount Calls nicht plotzlich zur offensiven Variante! Stattdessen wahlt man ein Papier aus,
dessen Hochstkurs weit im Geld notiert. Auch eine solche eher vorsichtige Ausstattung bietet bei Discount
Calls noch attraktive Renditen. Falls Sie natiirlich normalerweise mit Optionsscheinen arbeiten, kdnnen Sie

getrost auf eine offensive Variante des Produkttyps zurlickgreifen und vom besseren Chance/ Risiko-Profil
als bei vergleichbaren Call-Optionsscheinen profitieren.

Erst nachdem Sie sich flir ein ungefahres Niveau des Hochstkurses entschieden haben, geht es an die Aus-
wahl eines ganz konkreten Discount Calls. Sie begeben sich jetzt quasi ins Finetuning lhrer Entscheidung.
Und nun werden auch die auf der vorigen Seite beschriebenen Kennzahlen relevant.

Grundsitzlich wahlen Sie natiirlich einen Discount Call, der Ihnen bei ungefahrer Ubereinstimmung mit
Ihrem vordefinierten Hochstkurs und bei der passenden Laufzeit die beste
Renditechance liefert. Aber Vorsicht! Jetzt kommt der Basiskurs ins Spiel.

Je héher dieser liegt (bei gleichem Héchstkurs), desto groBer ist die Rendi-
techance, desto gréBer sind aber auch die Risiken der Anlage. Schauen Sie
Sie das Produktangebot. also nicht nur auf die maximale Renditechance, sondern wihlen Sie unbe-
dingt einen Discount Call, bei dem der prozentuale Abstand des Basiswertes

Erst dann durchstobern

Sonst wiirden Sie Gefahr
vom Basiskurs lhrer Risikoneigung entspricht. Denn falls der Basiswert am

Iaufen, lhre Entscheidung Laufzeitende unter dem Basiskurs notieren sollte, verfallt der Discount Call
. . . ertlos.
allein auf die reizvollsten "
Renditechancen mit ent- Ihre Entscheidung fiir ein bestimmtes Investment steht jetzt eigentlich schon
. . fest. Die Gbrigen Kennzahlen verraten lhnen lediglich noch mehr Gber den
sprechend hohen Risiken e tbrigen Tennzanien verraten (GIET MOEN MEAr et
bereits gewdhlten Discount Call. Bei einem eher konservativen Produkt lohnt
zu stiitzen beispielsweise der Blick auf die Seitwartsrendite. Die ,erlaubten” Verluste

des Basiswertes bis zum Hochstkurs geben lhnen zudem ein Gefuhl fir die
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Erfolgsaussichten Ihres konservativen Investments. Beim spekulativen Discount Call betrachten Sie die
prozentualen Abstande bis zum Break-Even und bis zum Basiskurs nochmal genauer und hinterfragen,
ob Ihre Auswahl nicht vielleicht doch zu riskant ist. Muss der Basiswert bis zum Break-Even oder sogar erst
einmal bis zum Basiskurs stark zulegen? Dann (iberlegen Sie genau, ob Sie das dem Underlying wirklich
zutrauen. Sonst ware eine etwas weniger spekulative Variante vielleicht doch die bessere Wahl.




Tipps zur Anlage in Discount Calls

O Achten Sie bei der Wahl des Hochstkurses auf lhre Risikoneigung.

Discount Calls besitzen bei offensiven Hochstkursen besonders reizvolle Renditechancen. Lassen Sie sich
davon aber nicht verleiten! Nur wenn Sie entsprechende Gewinne im Basiswert erwarten, die aus Sicht zum
Laufzeitende ein Erreichen oder Uberschreiten des Héchstkurses realistisch erscheinen lassen, ist eine solche
Ausstattungsvariante vertretbar. Ebenso muss aber auch Ihre Risikoneigung den Erwerb offensiver Discount
Calls Gberhaupt zulassen.

Fiir eher vorsichtige Anleger sind offensive Hochstkurse in jedem Fall ungeeignet, auch wenn der Basiswert
die Aussicht auf Kursgewinne bietet. Die Verlustgefahren dieser Papiere sind in aller Regel einfach zu hoch.
Als eher konservativer Anleger sollten Sie immer nach dem niedrigsten Héchstkurs Ausschau halten, der
Ihnen gerade noch eine attraktive Renditechance ermdglicht. Hier liegt ja gerade einer der groBen Vorteile
von Discount Calls, die selbst bei tief angesetzten Hochstkursen weit unter dem aktuellen Kurs des Basis-
wertes noch reizvolle Gewinne in Aussicht stellen.

In Zusammenhang mit einer erwiinschten Risikominderung sollten Sie auch Discount Calls Plus als Invest-
mentalternative unter die Lupe nehmen. Fiir einen gewissen Verzicht bei den Renditechancen ist hier die
Wahrscheinlichkeit deutlich erh6ht, dass am Laufzeitende der Maximalwert zur Auszahlung kommt. Dafiir
darf lediglich die Barriere nie verletzt worden sein. Ob der Basiswert dann am Ende Giber oder unter dem
Hochstkurs notiert, ist vollig unerheblich.

® Wihlen Sie bei gegebenem Hochstkurs einen maglichst niedrigen Basiskurs.
Wenn mehrere Papiere mit hrem gewiinschten Hochstkurs, aber unterschiedlichen Basiskursen angeboten
werden, vergleichen Sie die Renditechancen. Oft ldsst sich ein Discount Call mit einem niedrigeren Basiskurs
finden, bei dem die maximal erzielbare Wertentwicklung nur geringfligig vermindert ist. Dafiir kdnnen Sie die
Risiken Ihres Investments auf diesem Wege aber nochmals deutlich herabsetzen. Liefert beispielsweise ein
sehr konservativer Discount Call auf den DAX® mit einem Abstand von 500 Punkten zwischen Basiskurs und
Héchstkurs eine Renditechance von 5,30 %, wahrend ein Papier mit gleichem Héchstkurs, aber 1.000 Punkte
darunter liegendem Basiskurs 5,00 % Gewinn in Aussicht stellt, ist letzteres Zertifikat im Zweifelsfall attrak-
tiver. Denn sollte pl6tzlich eine massive Borsenbaisse einsetzen, ist der erstgenannte Discount Call am Lauf-
zeitende bereits wertlos, wenn der Basiswert 500 Punkte unter den Hochstkurs gefallen ist. Das zweite Papier
erzielt dann aber immer noch die Halfte seines maximalen Auszahlungsbetrags. Der Verzicht auf 0,30 %
Renditechance wére hier also im Sinne der Risikominderung gut eingesetzt.

©® Finger weg von Papieren mit riesigen, aber unrealistischen Renditechancen!
Durch Verluste des Basiswertes wahrend der Laufzeit finden sich mitunter Discount Calls, deren Hochstkurs
sehr weit aus dem Geld liegt und die riesige Renditechancen besitzen (oft mehrere 1.000 Prozent). Dass der
Basiswert aber bis zum Laufzeitende den Hochstkurs erreicht, ist hier vollig unrealistisch. Vielmehr besteht in
solchen Konstellationen lediglich eine immense Totalverlustgefahr, da der Basiswert auch fernab vom Basis-
kurs notiert und nicht einmal dessen Uberschreitung erwarten lasst.
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Die Praxis

So investieren Sie in Discount Calls

Nachdem Sie die Funktionsweise von Discount Calls, der Produktvariante Discount Calls Plus und von
Discount Puts verinnerlicht haben, steht friiher oder spater das erste Investment an. Hierbei sind zunéchst
keine Besonderheiten zu berlicksichtigen. Genauso wie Sie es von der Aktienanlage gewohnt sind, bendtigen
Sie zum Erwerb eines Discount Calls bzw. seiner ,Geschwister" lediglich die WKN bzw. die ISIN des Papiers.
Mit dieser Kennnummer ist der Kauf tiber jede Bank und jeden Online-Broker problemlos méglich.

Wenn Sie weitere Fragen vor lhrer ersten Investmententscheidung in Discount Calls und Puts haben, stehen
lhnen unsere Experten gerne borsentéglich zwischen 9:00 und 19:00 Uhr unter der Hotline 0800 0 267 267
(gebiihrenfrei aus dem deutschen Festnetz) zur Verfligung.

Die Auswahl des passenden Zertifikats nehmen Sie am besten Gber die Website der BNP Paribas (www.
derivate.bnpparibas.de) vor. Hier finden Sie einen aktuellen und komfortablen Uberblick tiber die verfiigbaren
Papiere. Zudem kénnen Sie im Internet die Kurse und Kennzahlen der Zertifikate unverzdgert in Echtzeit

Der Kauf eines
Discount Calls -
so einfach wie

ein Aktien-
investment

verfolgen. Und schlieBlich enthilt natirlich auch unser kostenloses Monats-
magazin W|Z Magazin einen kompletten Uberblick tiber die aktuell angebo-
tenen Discount Calls, Discount Calls Plus und Discount Puts.

Haben Sie nun das gewlinschte Zertifikat ausgewahlt, steht die Entscheidung
fiir den Orderweg an. Hier sind der borsliche oder der auBerbdrsliche Handel
maglich. Letzterer besticht dabei durch den Vorteil, dass Sie vorab durch eine
Preisanfrage erfahren, zu welchem Kurs lhre Order im Moment der Akzeptie-
rung ausgefiihrt werden kann. Die Platzierung von Limit- und Stop Loss-
Orders im auBerbdrslichen Handel ist allerdings bisher ausschlieBlich den
Kunden des Online-Brokers Cortal Consors vorbehalten. In Zusammenarbeit
mit BNP Paribas wurde hier ein entsprechendes System implemetiert, das
die Annehmlichkeiten von Limit- und Stop Loss-Orders mit der Geschwindig-
keit und Prézision eines rein computerbasierten Handels verbindet. Dieses
Angebot ist derzeit jedoch noch einmalig. Zur Nutzung von Orderzusdtzen
muss der Anleger sonst auf den bdrslichen Handel zurlickzugreifen.



Der Weg lhrer Order:
Borslicher und auBerborslicher Handel

Borslicher Handel

depotfiihrende Emittent
Bank

Anleger

Beim Kauf oder Verkauf von Discount Calls, Discount Calls Plus und Discount Puts an der Borse erteilt der
Anleger zungchst einen Auftrag tiber seine Bank. Als Bérsenplatz sollte dabei die EUWAX (Stuttgart) oder
Scoach (Frankfurt) gewéhlt werden. Der Makler Gberpriift nun in kiirzester Zeit, ob die Order mit anderen
Kauf- bzw. Verkauf-Auftragen in Einklang zu bringen ist. Ist dies nicht der Fall, wird das Geschéft sofort
mit dem Emittenten abgewickelt, der als Market Maker stdndig handelbare Kurse zur Verfligung stellt. Die
Auftragsausfiihrung ist also immer gewéahrleistet, auch wenn im entsprechenden Optionsschein schon langer
kein Umsatz an der Borse zustande gekommen ist.

AuBerbdorslicher Handel

depotfiihrende Emittent
Bank

Anleger

Beim auBerbérslichen Handel Gberspringt der Anleger die Bérse. Hier handelt der Anleger liber seine depotfih-
rende Bank direkt mit dem Emittenten. Nach einer Kursanfrage wird ihm von dort zundchst ein handelbarer
Preis Gbermittelt, den er akzeptieren oder ablehnen kann. Der Anleger sieht also im vorhinein ganz genau, zu
welchem Kurs die Order ausgefiihrt werden kann. Akzeptiert der Anleger den angebotenen Kurs kommt das
Geschéaft zustande. Kunden von Cortal Consors kénnen fir Optionsscheine und Zertifikate der BNP Paribas im
auBerbdrslichen Handel sogar langerfristige Limit- und Stop-Orders platzieren.
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Der Emittent
BNP Paribas - lhr starker Partner

Als eine der gréBten Banken Europas mit mehr als 200.000 Mitarbeitern und weltweiten Aktivitdten bietet
Ihnen BNP Paribas das tragfahige Fundament fir Ihre Investments in Anlagezertifikaten. In Deutschland ist
die BNP Paribas Gruppe unter anderem im Investment Banking, im Corporate Banking und im Online Bro-
kerage (Cortal Consors) tatig und Gberzeugt einerseits mit Innovationskraft und Schnelligkeit im heutigen
sich standig wandelnden Marktumfeld. Ebenso stehen aber die Ertragsstirke und ein solides Geschaftsgebaren
klar im Fokus. Dies zeigt sich auch am hervorragenden Bonitétsrating (S&P AA-, Moody's Aa3), mit dem sich
BNP Paribas in die Spitzengruppe der europdischen Banken einreiht. Gerade bei Anlagen, die ldngerfristig
ausgerichtet sind und dem systematischen Vermdgensaufbau dienen, sollten Sie diesen Bonitatsaspekt
immer mit berlicksichtigen, um das Emittentenrisiko bei Ihren Zertifikate-Investments so weit wie mdglich

zu begrenzen.

Das Derivate-Team von BNP Paribas erreichen Sie borsentdglich zwischen 9:00 und 19:00 Uhr unter der Hotline
0800 0 267 267 (gebiihrenfrei aus dem deutschen Festnetz) und per E-Mail an derivate@bnpparibas.com.

The Banker DIE@WELT
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Fragen? Fordern Sie uns! Unsere Experten
stehen lhnen gerne zur Verfugung.

Sie erreichen uns borsentéglich zwischen 9:00 und 19:00 Uhr unter der kostenfreien Hotline: 0800 0 267 267.
Wir beantworten Ihnen gerne alle Fragen zu Discount Calls, Discount Puts und allen weiteren Produkten der
BNP Paribas. Natiirlich kdnnen Sie uns auch jederzeit per E-Mail: derivate@bnpparibas.com oder Fax: 069 -
7193 3499 kontaktieren. Realtime-Kurse unserer Produkte, Infos zu Neuemissionen, unsere Produktbroschii-
ren zum Download und vieles mehr finden Sie auf unserer Website: www.derivate.bnpparibas.de

Bleiben Sie standig auf dem Laufenden! Unser Kundenmagazin W|Z Magazin informiert Sie monatlich tiber
neue Produkte, tGber die Funktionsweise und den Einsatz attraktiver Zertifikate, lber Handelsstrategien mit
unseren Produkten und viele weitere interessante Themen. Besuchen Sie uns auf www.wz-magazin.de!

Abonnieren Sie kostenfrei
per gebiihrenfreier Hotline: 0800 0 267 267

per Fax: 069 - 7193 3499
per E-Mail: derivate@bnpparibas.com
online: www.wz-magazin.de

oder postalisch:  BNP Paribas
Zertifikate und Hebelprodukte
Europa-Allee 12
60327 Frankfurt a. M.
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Wichtiger Hinweis

Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stellen weder ein Angebot zur Zeichnung, zum Kauf oder zum Verkauf der betreffenden Wertpapiere dar, noch sind sie als Aufforderung zur
Abgabe eines Angebotes zu verstehen. Sie stellen zudem keine Anlageberatung und keine Finanzanalyse gemaB § 34b WpHG dar, sondern dienen ausschlieBlich der Information und Produkt-
werbung und genligen daher auch nicht den gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit der Finanzanalyse und unterliegen keinem Verbot des Handels vor
der Verdffentlichung von Finanzanalysen. Die in diesem Dokument enthaltenen Angaben stammen aus Quellen, die 6ffentlich zugénglich sind und die wir fiir zuverldssig halten, jedoch nicht
selbst verifiziert haben. Fiir den Inhalt zitierter fremder Quellen Uibernehmen wir keine Gewéhr.

Diese Dokument stellt keinen Prospekt dar. Es beinhaltet keine Finanz-, Rechts- und Steuerberatung. Es enthalt Produktbeschreibungen, die durch Beispiele illustriert werden. Gegenuber
den verwendeten Beispielen kénnen die konkreten Wertpapiere andere Rendite-Risiko-Strukturen, Laufzeit oder sonstige Merkmale aufweisen. Beispielhafte Szenarien, friihere Wertentwick-
lungen, Simulationen und Prognosen sind keine Indikatoren fiir tatsdchliche kiinftige Wertentwicklungen. Hinsichtlich der den beschriebenen Produkten entsprechenden Wertpapiere sind
allein die veroffentlichten Endgiltigen Angebotsbedingungen, die in den Basisprospekten gegebenenfalls aktualisiert durch Nachtrége einbezogen sind (zusammen der ,Prospekt”), rechtlich
verbindlich. Der jeweilige Prospekt ist bei der BNP Paribas, Europa-Allee 12, 60327 Frankfurt am Main, erhéltlich. Vor Erwerb eines Wertpapieres sollten Anleger den Prospekt eingehend stu-
dieren und insbesondere die Abschnitte zu den Risikofaktoren und etwaigen Interessenkonflikten lesen sowie ein Investment vorab mit inrem Finanz-, Rechts- und Steuerberater besprechen.
Im Vergleich zu einem Direktinvestment in die unterliegenden Basiswerte erhalt der Anleger insbesondere keine Dividendenzahlung und tragt zudem das Emittentinrisiko.

Fiir eine Kapitalanlage ist entscheidend, dass sie zur persdnlichen Lebenssituation des Anlegers passt; sein Alter, Beruf, Vermdgen, familidres Umfeld und eine Reihe anderer Faktoren sind
wichtig, damit er sich fiir die richtige Geldanlage entscheidet. Dafiir gibt es die professionelle Hilfe Ihrer Bank oder Sparkasse. Das vorliegende Dokument soll dem Anleger nur als Grundlage
fiir Beratungsgesprache dienen. Eine Gewahr auf Vollstandigkeit und Gultigkeit kann nicht gegeben werden.

Anleger sollten beachten, dass sie bei einem Verkauf konkreter Wertpapiere eine Gebiihr und einen Handlerabschlag bezahlen miissen. Bei Wertpapieren, die seit dem 1.11.2007 begeben wur-
den, erhalten Anleger ndhere Angaben zu etwaigen Provisionszahlungen, die im Verkaufspreis enthalten sein kdnnen, von unseren Vertriebspartnern, Gber die sie Wertpapiere zeichnen. Diese
Publikation richtet sich ausschlieBlich an Personen, die inren Wohnsitz in der Bundesrepublik Deutschland haben. Die in dieser Publikation beschriebenen Wertpapiere diirfen nur angeboten
und verkauft werden, soweit dies nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zuldssig ist. Wertpapiere diirfen nicht in den U.S.A. oder an oder zugunsten von U.S. Personen im Sinne
der Regulation S des U.S. Securities Act 1933 angeboten oder verkauft werden. Dieses Dokument darf nicht in den U.S.A. verbreitet werden.

Lizenzerkldrung: Die Marke ,DAX" 30" (DAX") ist eingetragene Marke der Deutsche Bérse AG. Die Bezeichnung ,Dow Jones EURO STOXX® 50 Kursindex" (EURO STOXX® 50) ist eingetragenes
Warenzeichen der STOXX LIMITED, Ziirich (Schweiz).
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