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DERIVAT (DERIVATOVY KONTRAKT)

- finanény produkt, ktorého cena je odvodena od cien
podkladovych aktiv na promptnom trhu.

- v danom okamihu sa zafixuje (dohodne) kurz alebo
cena, za ktord sa dané aktivum kdpi (preda) v budidchosti.

Podkladové aktiva: tovary (komodity),
cenné papiere (akcie, obligdcie), irokové miery,
cudzie meny, burzové indexy, lvery.




Pevné (nepodmienené) terminové kontrakty

- podmienky terminového kontraktu sd pevne dané
(forwardy, futures, swapy)

Opcné (podmienené) terminové kontrakty

- jeden obchodny partner ma povinnost’, druhy prdvo
kdpit’ alebo predat’
(opcie)



Financné derivaty:
drokové, akciové, menové, tovarové derivaty na drahé kovy

Nefinancne derivaty:

tovarové derivaty (s vynimkou drahych kovov)

Syntetické derivaty - derivaty derivatov




FORWARDOVY KONTRAKT (FORWARD)

- zavdzok kupujliceho kdpit’ urcité mnozstvo
podkladového aktiva k uréitému dnu za stanovenych
podmienok a zavazok predavajuceho predat’ dané
mnozstvo aktiva za rovnakych podmienok

- obchoduje sa s nimi prostrednictvom telefonu (resp.
teletextu) na neburzovom OTC trhu, predstavuju
najstarsi a najjednoduchsi derivdt



FUTURITNE KONTRAKTY (FUTURES, FUTURITY)

- na rozdiel od forwardov su sekundarne
obchodovatel'né na burzdch (opéné a terminové burzy)

SWAPY

- obe strany kontraktu sa zavdzuju k vymendm
podkladovych aktiv v uréitych intervaloch v
buddcnosti.

- uskutoCnuju sa pravidelné vyrovndvacie platby k
vopred uréenému ddtumu v buddcnosti.

- obchoduje sa s nimi na OTC trhoch




Kotacia menového futures vo ,,Financial Times*

EURO FUTURES (CME) EUR 125,000 (USD PER EUR)
Date Open Latest Change High Low Est. Vol. | Open interest
Jun 0.9076 0.9108 | +0.0033 | 0.9133| 0.9050 14.047 65.712
Sep 0.9135 0.9162 | +0.0034 | 0.9180 | 0.9135 123 2.192
Dec - 0.9220 | +0.0038 | 0.9235 - 68 233
Vysvetlivky:
.Open" - otvdraci kurz dna
.Latest" - uzatvdraci kurz dna, pri ktorom clearingovd tstredria zd¢tovdva zisk a stratu
.Change" - zmena uzatvdracieho kurzu oproti predchddzajicemu driu
.High" - najvyssi kurz dra
Low" - najnizsi kurz dna
.Est. Vol." - odhad poctu predanych (kipenych) lotov (zdkladné obchodované mnoZstvo)

v priebehu dna

.Open interest" - otvorené pozicie v pocte lotov pre jednotlivé terminy splatnosti




OPCIE

- vlastnik ma pravo, nie povinnost’, kdpit' alebo predat’
urcité aktivum k urcitému dnu v buddcnosti za
stanovenu cenu a zavazok predavajiceho opcie predat’
dané aktivum za rovnakych podmienok.

- obchoduje sa s nimi na OTC trhoch a na niektorych burzdch

Americka opcia - moznost’ vyuZit’ opéné prdvo v ktoromkol'vek
okamziku medzi upisanim a terminom splatnosti opcie

Eurdpska opcia - opéné prdavo mdze byt vyuzité iba v okamziku
splatnosti opcie



OPCIE

Cena opcie obsahuje 2 prvky:

- realiza¢nd cena, tzv. strike (exercise) price, pri ktorej mézu
byt’ devizy drzitel om opcie kdpené alebo predané

- prémia - drzitel' ju plati vypisovatelovi za ziskanie prdva pri
dohodnutej realizacnej cene kupit'/predat’ dané mnozstvo deviz.

Kdpna opcia (call option) - prdvo kipit’
Predajna opcia (put option) - prdvo predat’




Kotacia menovej opcie vo ,Financial Times*

Philadelphia SE EURO/USD OPTION 62,500 (cents PER EUR)
Strike CALLS PUTS
Price Jun Jul Aug Jun Jul Aug
0,880 2,92 3,48 3,94 0,51 0,85 1,18
0,900 1,65 2,26 2,76 1,10 1,59 1,95
0,920 0,77 1,36 1,84 2,17 2,64 2,98
Vysvetlivky:
EUR 62,500 - zdkladné obchodované mnozstvo (1 lot)
Jun, Jul, August - vybrané mesiace z terminu splatnosti opcie
.Strike price" - realiza¢na cena opcie
.Calls" - prémie pri kdpnej opcii (poéet centov za 1 EUR)
.Puts” - prémie pri predajnej opcii (poet centov za 1 EUR)

Philadelphia SE - Philadelphia Stock Exchange (jedna z najzndmejsich birz, kde st opcie

obchodované)
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VyuZivanie derivatov:
- trading (8pekulativny zisk),
- hedging (elimindcia rizika),

- arbitrdz (vyuzitie cenovych rozdielov).
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1. Menové der'ivciTy (foreigh exchange derivatives transactions)

a) priame forwardy (outright forward)

b) devizové swapy (foreigh exchange swap)

C) menové swapy (currency swap)

d) menové opcie/warranty (currency options/warrant)
e) menové swapcie (currency swaption)
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2. Derivaty drokovej miery (single currency interest rate

derivatives)

a) dohoda o forwarde (forward rate agreement, FRA)
b) swap Urokovej miery (interest rate swap)

c) opcia Urokovej miery (interest rate option/warrant)
d) cap drokovej miery (interest rate cap)
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3. Derivaty akcii a akciovych indexov (equity and stock
index derivatives)

a) akciovy forward (equity forward)
b) akciovy swap (equity swap)
c) akciova opcia (equity option/warrant)
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4. Tovarové derivaty (commodity derivatives)

a) tfovarovy forward (commodity forward)
b) tfovarovy swap (commodity swap)
c) tovarova opcia (commodity option)
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b. Kr‘edi’rné der'ivé’ry (credit derivatives)

b) dverovy, prip. default swap (credit event/default
swap)

c) swap na celkovy vynos (total return swap)
d) opcia Uverového rozpdtia (credit spread option)
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FORWARD NA UROKOVU MIERU (FRA)

- forward rate agreement

- je zmluva medzi dvoma zd¢astnenymi protistranami

o vymene platieb krdtkodobej Urokovej sadzby za
dohodnuté obdobie niekedy v bududcnosti.

Preddvajuci FRA bude platit’ kupujdcemu v pripade, ze aktudlna
drokova sadzba je vyssia ako dohodnutd drokova sadzba.

Kupujuci FRA bude platit’ preddvajicemu v pripade, ze aktudlna
drokovd sadzba je nizsia ako dohodnutd drokovad sadzba.
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Casovd &truktira FRA:

S = doba do urokového obdobia I t = Urokové obdobie

datum podpisu zmluvy zaciatok Urokového koniec
(signing date) a dohoda obdobia (reset date) Urokového
pevnej Urokove a dohoda buddcej obdobia
sadzby I, sadzby I,

Pevna drokova miera sa uréi k datumu podpisania zmluvy a
budica spotova Urokova miera sa automaticky uréi na
zacCiatku Urokového obdobia.
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Pre forward s presunom istiny na zaCiatku drokového
obdobia (FRA) plati:

IP

|
-
oc)

360

IP - drokova platba (Interest Payment)

r, - pevnad urokova sadzba urcend kontraktom
r. - buddca spotovd Urokova sadzba

t - doba splatnosti forwardu v dioch

B - hodnota podkladového aktiva

19



Pre forward bez presunu istiny a s vyrovndvacou platbou
zaplatenou na zaciatku urokového obdobia (FRA-BBA) plati:

a)akrg > r,
plati preddvajici FRA kupujicemu (r - rp) (t/360) B
CP =
1+r,(t/360)
b) ak P, > P
plati kupujici FRA preddvajicemu (rp -r,) (t/360) B
CP =

1 +r, (t/360)

CP - vyrovndvacia (kompenzacnd) platba (Compensation Payment)




priklad TFRA

Zadanie:

Investor dostane o 2 mesiace platbu od svojho obchodného
partnera vo vyske 900 000 EUR. Tieto finanéné prostriedky bude
investor potrebovat’ az o 4 mesiace. Rozhodne sa ulozit’ ich do
banky. VzhI'adom na mozné zniZovanie drokovych sadzieb v
buddcnosti si dohodol s bankou forward na drokovd mieru (FRA),
ktory mu garantuje drokovd sadzbu vo vyske 3,25 % p. a.

Akd bude pozicia investora, ak o 2 mesiace bude spotova uUrokova
sadzba:

a) 3,05 % p. a.
b) 3,50 Yo p. a. ?
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Priklad FRA

Riesenie:

b)

Po uplynuti 2 mesiacov uloZi investor v banke 900 000 EUR. O d'alsie 4
mesiace dostane svoju Urokovd platbu vo vyske:

IP =rp (+/360) B = 0,0325 * (120/360) * 900 000 = 9 750 EUR

Ak by investor neuzavrel s bankou FRA, tak by na spotovom trhu pri
drokovej miere 3,05 % p. a. dostal droky vo vyske:

IP =rs (t/360) B =0,0305 * (120/360) * 900 000 = 9 150 EUR

Vd'aka uzavretému forwardu investor zarobi o 600 EUR viac ako na
spotovom trhu.

IP =rs (t/360) B =0,0350 * (120/360) * 900 000 = 10 500 EUR

Vzhl'adom na uzavrety forward (FRA) investor by oproti spotovému trhu
utrpel stratu 750 EUR.
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rrikled TRA-BBA

Zadanie:

Spolo¢nost’ X sa obdva poklesu drokovych sadzieb na vklady. Preto
s bankou uzavrela FRA-BBA ,dva na pat™, s nociondlnou hodnotou
kontraktu 2 000 000 EUR. Banka stanovila kontraktnd drokovd
sadzbu 3,35 % p. a. (sadzba banky nakup).

Akad bude vyska vyrovndvacej platby a kto ju bude platit’ komu, ak
bududca spotova lUrokova miera rs bude:

a) 3,20 % p. a.
b)3,45 % p.a.?

.dvanapat*=5-2=3

Zaciatok Urokového obdobia je o 2 mesiace
a Urokové obdobie trva 3 mesiace. Celkovy
casovy horizont je teda 5 mesiacov.
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priklad FRA-BB A&

Riesenie:

a) Akrs=3,20% p. a.

CP = [(rp - rs) (t/360) B1/[1 + rs (1/360)] =
= [(0,0335 - 0,0320) * (90/ 360) * 2 000 000]/[1 + 0,0320 * (90/360)] =
= 744,05 EUR

Ked'Ze na zaciatku Urokového obdobia bola spotova drokova sadzba
nizsia ako kontraktnd, vyrovnavaciu platbu 744,05 EUR bude platit’
banka spolo¢nosti X!
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priklad FRA-BB A&

Riesenie:

b) Ak rs = 3,45 % p. a.

CP = [(rs - rp) (+/360) BJ/[1 + rs (1/360)] =
- [(0,0345 - 0,0335) * (90/ 360) * 2 000 000]/[1 + 0,0345 * (90/360)] =
- 49572 EUR

Ked'Ze na zaciatku drokového obdobia bola spotova drokova sadzba
vyssia ako kontraktnd, vyrovnavaciu platbu vo vyske 495,72 EUR
bude platit’ spoloc¢nost’ X banke!
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Dakuiem za pozornost’?
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