Thema 21: Risk Management
mit Optionen, Futures,

!'_ Forwards und Swaps



i Derivate

= Der Begriff Derivate kommt aus dem
Lateinischen und hell3t soviel wie
abgeleitet.

= Derivate ist der Sammelbegriff flr
Optionen, Futures, Forwards und
Swaps.

= Sie zeichnen sich alle dadurch aus, dass
sie sich auf Termingeschafte beziehen.
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Kassa- und Termingeschafte I

+

= Definition des Kassageschafts:
Vertragsschluss, Lieferung und

Bezahlung fallen in einem Zeitpunkt
Zusammen.

= Definition des Termingeschafts:
Vertragschluss heute; Lieferung und
Bezahlung zu einem spateren Zeitpunkt,
wobel der Preis schon heute feststeht.
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Kassa- und Termingeschafte

I I . Kassageschéft
Geschafts- Lieferung und
abschlul Bezahlung
Zeitpunk/ Zeitpunkt
®— — —@ P Zeit
"heute" Laufzeit/' “morgen”
Geschafts- Lieferung und
abschlul Bezahlung

Termingeschéft

Ahnlich in:: Beike, R. u. Schliitz, J.: Finanznachrichten; Stuttgart 1996, S. 465
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Beispiel vom Devisenmarkt

s Kassageschaft:
Vertragsschluss am 28.6.04 Uber den Kauf
von US-$ zu 1,18%/€ mit sofortiger
Bezahlung in € und Ubergabe der $.

= Termingeschaft:

Vertragsschluss am 28.6.04 Uber den Kauf
von US-$ zu 1,21%/€ (wichtig: Preis, als wichtiger
Vertragsbestandteil, steht am 28.06.04 schon fest.) Mit
Bezahlung in € und Ubergabe der $ in

sechs Monaten am 28.12.04.
(Quelle der Kurse: Handelsblatt v. 29.06.04)
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i Zweck

= Absicherung von Preisschwankungen
Fachausdruck: Hedging
Z.B. bel Wahrungskursrisiken oder bel
Zinsanderungsrisiken

= Spekulation
= Arbitrage
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Klassifizierung von
i Termingeschaften

= Underlying
= Erfallungspflicht
= Handelsform
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i Underlying

= Derivate beziehen sich auf Commodities
(Waren) oder Finanzinstrumente, die
underlying genannt werden.
(derivare = ableiten)

= Underlying
2.B. Aktien - Derivate z.B. Aktienoption
2.B. Wahrung - Wahrungsfuture
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i Finanzprodukte als underlying

s Konkrete = Abstrakte
Finanzinstrumente Finanzinstrumente
(Underlying): (Underlying):
Aktien, Inflation,

Devisen, Bonitat,
Anlelhen, Volatilitat,
Indizes, etc.

Zinssatze und
Derivate etc.
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i Erfullungspflicht

= Bedingte Termingeschafte = Optionen:
Bezahlung oder Lieferung sind nicht immer
Pflicht. (Option = Wahlrecht, einseitig beim
Kaufer bzw. Inhaber der Option)

= Unbedingte Termingeschafte = Forwards
oder Futures: Bezahlung oder Lieferung sind
Immer Pflicht. (kein Wahlrecht)
Swaps: Austausch
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Handelsformen

m OTC
Over the Counter

= Nicht standardisiert,
deshalb individuell
gestaltbar
(z.B. Forward)

= Aufwandiger
Vertragsabschluss

= Geringe Fungibilitat
= Hohes Erflllungsrisiko

= Bonitatsprifung durch
Kontrahent ndtig
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i Terminmarkt

= Markt, auf dem Geschafte geschlossen
werden, die zwar ,heute” fixiert
werden, deren Erfullung aber in der
Zukunft liegt.

= Gegensatz: Kassamarkt -
Vertragsschluss und Erfullung fallen aus
zeltlicher Sicht zusammen.
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i Fachausdrucke

= Markttellnehmer, die Handelsobjekte
auf Termin kaufen, gehen eine Long-
Position ein. Sie gehen ,long®.

= Markttellnehmer, die Handelsobjekte
auf Termin verkaufen, gehen eine
Short-Position ein. Sie gehen ,,short”.
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Terminmarkttellnehmer

Hedger
(long)

Hedger
(short)

~ 7

Arbitrageure
(long / short)

N

Spekulant
(short)

Spekulant
(long)

Ahnlich in:: Beike, R. u. Schliitz, J.: Finanznachrichten; Stuttgart 1996, S. 472

Finanzwirtschaft VI
www.stendal.hs-magdeburg.de/

project/konjunktur/Fiwi/index.html

Bernd Brickmann / Wolfgang Patzig

HS Magdeburg-Stendal (FH)



‘L Derivate Im Einzelnen

= Forwards
= Swaps

m Futures
= Optionen
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i Forwards

= Unbedingtes Termingeschaft, welches
Verkaufer und Kaufer gleichermalien
zur zukunftigen Vertragserfullung
verpflichtet, aber nicht standardisiert
Ist. Beispiele:

= Devisentermingeschafte

= Forward-Rate-Agreements

s Aktien- und Rentenforwards
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i Swaps

= Als Teilmenge der Forwards, ebenfalls
ein unbedingtes Termingeschaft

= Austausch von Zahlungen oder
Zahlungsstromen

= Z.B. ZiInsswap:Tausch von
Zins“stromen®, Wahrungsswaps,
Zinswahrungsswaps oder Credit-
Default-Swaps etc.
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i Futures

= Unbedingtes Termingeschaft, welches Verkaufer
und Kaufer gleichermalien zur zukinftigen
Vertragserfullung verpflichtet, aber
standardisiert ist (meist auch die Termine)
Beispiele:

s DAX-Futures

= Volatilitatsfutures

s ZIns- und Rentenfutures
Bund-Future, Euribor-Futures

= Wahrungsfutures
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i Optionen

= Bedingtes Termingeschaft, da Kaufer einer Option
ein Wahlrecht hat, wahrend der Verkaufer einer
Option kein Wahlrecht (Stillhalter) hat.

= Der Kaufer eines Calls (Kaufoption) hat das Recht,
aber nicht die Pflicht zu kaufen.

= Der Kaufer eines Puts (Verkaufsoption) hat das
Recht, aber nicht die Pflicht zu verkaufen.

s Der Verkaufer sowohl eines Puts wie auch eines
Calls muss das tun, was der Kaufer will.
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