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Portfoliomanagement; Umsetzung von Abschlissen gem. der aktuellen

Betreff:
' Marktlage

Beschlussvorschlag:

Aufgrund der aktuellen Marktlage sind im Rahmen des Portfoliomanagements folgende Schritte zu
gegebenem Zeitpunkt umzusetzen:

l. Sollte der Ruckkaufspreis fur die bestehende Trigger-Option unter der vereinnahmten
Pramie liegen, ist diese zurtick zu kaufen.

Hierdurch wird das derzeit minimale Risiko vollstandig beseitigt, dass ein ansteigender
Sechs-Monats-Euribor den im Grundgeschéft vereinbarten Festzins erhthen kénnte.

[l. Liegt der Ruckkaufspreis fur bestehende Payer-Swaptions wesentlich unter der zum
Veraul3erungszeitpunkt vereinnahmten Pramie, ist ein Rickkauf vorzunehmen.

1. Fur Grundgeschéfte mit bislang nicht im Zinssatz gesicherten Restlaufzeiten sind
Receiver-Swaption entsprechend der Marktlage zu veraulZern.

V.  Dieunter Punkt 11l aufgefthrten Receiver-Swaptions sind bel sinkendem Marktwert
gegebenenfalls zurlick zu kaufen.

Uber die entsprechenden Darlehen sowie die dann vereinbarten Konditionen wird im Einzelnen
nach dem jeweiligen Abschluss berichtet.



Begrindunag:

Allgemein kann als Risiko bei Abschluss einer Option lediglich die Tatsache bezeichnet werden,
dass die Bank als Kaufer und Stillhalter der Swaption erst am Verfalltag erklart, ob eine Ausiibung
erfolgt oder nicht. Der Verfalltag liegt etwa finf Tage vor dem Ende der Optionslaufzeit, im Falle
einer Zinsanpassung vor einem Prolongationstermin.

Bereits bei Optionsabschluss werden die Parameter festgelegt werden, wodurch ein vorbezeichnetes
Risiko minimiert wird, da der Landkreis keine Optionen fUr Geschéfte, die nicht 6konomisch
waéren, abschlief3en wirde.

Der Vortell einer Option besteht darin, dassim Falle einer Austibung durch die Bank ein Zinssatz
fest gesichert ist, der zum Zeitpunkt des V ertragsabschlusses als optimal und giinstig zu deklarieren
ist. Wenn keine Austibung erfolgt, kann entweder eine weitere Option abgeschlossen oder ein
anderes Instrument zur Sicherung eines Zinssatzes gewahlt werden.

Ein Derivat entwickelt einen Marktwert, welcher je nach Entwicklung der Konjunktur positiv oder
negativ sein kann. Der Riickkauf einer Option ist dann sinnvoll, wenn der Rickkaufspreis deutlich
unter der bei Abschluss vereinnahmten Prémie liegt. Aus der Differenz zwischen Préamie und
Rickkaufspreis errechnet sich die dann fixierte Zinsersparnis. Es besteht kein weiteres Risiko.
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