Ein Forward-Kontrakt

... ist die Vereinbarung zwischen zwei Kontraktparteien tber die Lieferung und Zahlung eines

bestimmten Gutes zu einem spateren Zeitpunkt (Termingeschéft).

Ein Forward Rate Agreement (FRA)

... ist die vertragliche Vereinbarung liber einen Prozentsatz, mit dem ein Geldbetrag in der

Zukunft verzinst wird. Zinsen werden auf einen vereinbarten Nominalbetrag berechnet,

ohne dass Kapital zur Verfiigung gestellt wird.

Parameter:

Referenzperiode (beginnt und endet in der Zukunft)
Vorlaufzeit (Zeitraum zwischen Abschluss des FRA und Beginn der Referenzperiode;

meist maximal 6 Monate),

Volumen (Kapitalbetrag, der Giber die Referenzperiode verzinst wird; zwischen 5 Mio.

und mehreren 100 Mio. EUR),

Forward Rate (Zinssatz, zu dem sich der Kapitalbetrag verzinst),

Referenzzinssatz.

Der K&ufer eines FRA zahlt den FRA-Satz (Festsatz) und erhdlt vom Verkaufer einen variablen
Zinssatz, z. B. EURIBOR. Im Ergebnis wird jedoch lediglich der Differenzbetrag gezahlt.

Forward Rate Agreements sind OTC-Produkte, werden meist telefonisch vereinbart.

Geschéftsbanken stellen i.d.R. mindestens eine Seite, priifen die Bonitdt des Kunden und

verlangen ggf. Sicherheiten.

Es werden Geld und Briefsdtze notiert:

Die Bank legt eine Forward Rate (Geld) zugrunde, wenn sie die Position des Kaufers stellt,

eine Forward Rate (Brief), wenn sie Verkaufer des FRA ist. Indikatoren werden lber

Informationssysteme der Nachrichtenagenturen (z.B. Reuters) verbreitet.

Beginn der Verzinsung

Abschluss des FRA

/

Ende der Verzinsung

Vorlaufzeit (meist maximal 6 Monate) Referenzperiode

Gesamtlaufzeit (selten iber 24 Monate)

Laufzeit Geldkurs Briefkurs
Kauf FRA Verkauf FRA
3x6 3,60 3,65
6x9 4,10 4,15
9x12 4,40 4,45

Die erste Zahl markiert die Vorlaufzeit (den
Zeitraum von Vertragsabschluss bis
Zinsfestsetzung.

Die zweite Zahl gibt die Gesamtlaufzeit des FRA an.

Der Handler ist
bereit, zu diesem
Satz die Position

eines Kaufers

einzunehmen.

Der Handler ist
bereit, zu diesem
Kurs die Position
eines Verkaufers

einzunehmen.

!

Vergleich von
Referenzzinssatz
und Forward Rate

Wenn der Referenzzinssatz liber der Forward Rate (FR) liegt, hat der Kaufer des FRA Anrecht
auf Ausgleichzahlung. Die Hohe der "Ausgleichzahlung am Ende der Referenzperiode" ist zu
berechnen nach

(Referenzzinssatz - FR) © Volumen™ Langeder Referenzperiodein Tagen
100" 360

Liegt der Referenzzinssatz unter der Forward Rate (FR), ist der Kaufer des FRA zur
Ausgleichzahlung verpflichtet.

In der Praxis wird der FRA nicht am Ende, sondern zu Beginn der Referenzperiode erfillt. Die
Ausgleichzahlung zu Beginn der Referenzperiode ergibt sich dann durch Abzinsen der
"Ausgleichzahlung am Ende der Referenzperiode":

Ausgleichszahlung am Ende der Referenzperiode
+ Referenzzinsssatz” Léngeder Referenzperiodein Tagen
100" 360
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