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Portfolioabsicherung mit Warrants, 
ist das möglich?
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� Einfache Absicherung

� Deltaneutrale Absicherung

� Einfache vs. Deltaneutrale Absicherung
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Absicherung eines Portfolios mit Puts 

Annahme:

Depot:             CHF 1 Mio in SMI-Titeln

SMI:                 6’717

Juni-Futures:     6’560

SMI-Warrant:   HHSMI 

� Strike: 6600

� Ratio:    500

� Delta:  - 0.39

� Preis:    0.56

� Verfall: 17.6.2010
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Delta

Das Delta zeigt die Veränderung des Warrants an, wenn sich der 

Basiswert um eine Einheit ändert. 

Das Delta des Calls liegt zwischen 0 und + 1, 

Das Delta des Puts liegt zwischen – 1 und 0.

Bsp.:

- Aktie: CHF 100.-

- Call-Warrant: CHF   10.-

- Delta: + 0,5

-Wenn nun die Aktie von CHF 100.- auf CHF 101.- steigt, verändert 

sich der Warrant von CH10.- um CHF 0.50 auf CHF 10.50
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Berechnung der Anzahl nötigen Warrants

Depotwert /  Wert SMI *  Ratio /  Delta  =  Anzahl Warrants

CHF 1 Mio  /    6717     *   500               =   74’438 Warrants

Deltaneutral

CHF 1 Mio  /    6717     *   500   /  0.39  =  190’867 Warrants

Einfache Absicherung:   75’000 * CHF 0.56 = CHF  42’000

Deltaneutrale Absicherung: 190’000 * CHF 0.56 = CHF 106’400
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- 3‘000- 9‘000+    6‘0000.446600

+  36‘000- 31‘000+  67‘0000.157000

- 17‘000+    7‘500- 24‘5000.666400

+ 15‘500- 21‘000+  36‘5000.286800

+  58‘500- 39‘000+  97‘5000.047200

Erfolg

Total

Erfolg 

Warrant

Erfolg 

Index

WarrantSMI-

Futures (06)

Datum

- 41‘300

+  29‘300

+  54‘800

0.566‘56019.02.2010

+  86‘700+128‘0000.017400

- 26‘600- 54‘9000.956‘200

- 30‘600- 85‘4001.296‘00025.03.2010

Einfache Absicherung
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Einfache Absicherug
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Deltaneutrale Absicherung

- 16‘800- 22‘800+    6‘0000.446600

- 11‘000- 78‘000+  67‘0000.157000

- 5‘500+ 19‘000- 24‘5000.666400

- 16‘700- 53‘200+  36‘5000.286800

- 1‘300- 98‘800+  97‘5000.047200

Erfolg

Total

Erfolg 

Warrant

Erfolg 

Index

WarrantSMI-

Futures (06)

Datum

-104‘500

+ 74‘100

+138‘700

0.566‘56019.02.2010

+  23‘500+128‘0000.017400

+  19‘200- 54‘9000.956‘200

+  53‘300- 85‘4001.296‘00025.03.2010
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Deltaneutrale Absicherug
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Einfache vs. Deltaneutrale Absicherug
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Welchen Leverage wähle ich aus?

� Leverage von z. B. 5x: 

– Basiswertveränderung: 1%       Warrant-Veränderung: 5%

� Der Leverage ist nicht fix, 

� Auf Risikoprofil achten:

– Hebel 1–3          kleiner Hebeleffekt; lieber die Aktie kaufen

– Hebel 3–7          mittlerer Hebeleffekt; gute Möglichkeiten

– Hebel 7–10        hoher Hebeleffekt; für risikofreudige Anleger

– Hebel über 10    sehr hoher Hebeleffekt; nichts für schwache Nerven
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Wie beeinflusst die Volatilität den Warrant?

� Volatilität ist die Schwankungserwartung

� Jährliche Volatilität        Tägliche Volatilität

16%                                         1%

48%                                         3%

80%                                         5%

� Bei steigenden Kursen sinkt die Volatilität

� Bei sinkenden Kursen steigt die Volatilität 

� Je höher die Volatilität, desto höher der Warrant-Preis

� Je höher die Volatilität, desto kleiner der Leverage
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Wie wähle ich einen Warrant aus?

� Marktmeinung

– Basiswert auswählen

– Veränderung des Basiswerts einschätzen

– Zeithorizont

– Volatilität

� Leverage den Nerven anpassen
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Einige nützliche Tipps

� Zeithorizont festlegen

� Strikes beachten

� Let the profit run and cut the loss

� Volatilität abschätzen

� Leverage anpassen
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Kontakt

� www.credit-suisse.com/derivatives

� Privatkunden: +41 44 332 66 68*

� Institutionelle Investoren, Banken und Firmen:   +41 44 335 76 00*

� Externe Vermögensverwalter: +41 44 332 20 20*

* Wir machen Sie darauf aufmerksam, dass Gespräche auf unsere Linien aufgezeichnet werden. Bei Ihrem

Anruf gehen wir davon aus, dass Sie mit dieser Geschäftspraxis einverstanden sind.
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Dieses Dokument wurde von der CREDIT SUISSE AG (nachfolgend «CS») mit grösster Sorgfalt und nach bestem Wissen 

und Gewissen erstellt. Die CS gibt jedoch keine Gewähr hinsichtlich dessen Inhalt und Vollständigkeit und lehnt jede 

Haftung für Verluste ab, die sich aus der Verwendung dieser Informationen ergeben. Die in diesem Dokument geäusserten 

Meinungen sind diejenigen der CS zum Zeitpunkt der Redaktion und können sich jederzeit und ohne Mitteilung ändern. Ist 

nichts anderes vermerkt, sind alle Zahlen ungeprüft. Das Dokument dient ausschliesslich Informationszwecken und der 

Nutzung durch den Empfänger. Es stellt weder ein Angebot noch eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf von 

Finanzinstrumenten oder Bankdienstleistungen dar und entbindet den Empfänger nicht von seiner eigenen Beurteilung. 

Insbesondere ist dem Empfänger empfohlen, allenfalls unter Beizug eines Beraters, die Informationen in Bezug auf die 

Vereinbarkeit mit seinen eigenen Verhältnissen, auf juristische, regulatorische, steuerliche und andere Konsequenzen zu 

prüfen. Dieses Dokument darf ohne schriftliche Genehmigung der CS weder auszugsweise noch vollständig vervielfältigt 

werden. Es richtet sich ausdrücklich nicht an Personen, deren Nationalität oder Wohnsitz den Zugang zu solchen 

Informationen aufgrund der geltenden Gesetzgebung verbieten. Mit jeder Anlage sind Risiken, insbesondere diejenigen 

von Wert- und Ertragsschwankungen verbunden. Bei Fremdwährungen besteht zusätzlich das Risiko, dass die 

Fremdwährung gegenüber der Referenzwährung des Anlegers an Wert verliert. Zu beachten ist, dass historische 

Renditeangaben und Finanzmarktszenarien keine Garantie für zukünftige Ergebnisse sind. Copyright © 2009 Credit Suisse 

Group AG und / oder mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten.


