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Financni derivaty




Vymezeni pojmu

Derivaty
— Financ¢ni produkty, které se odvozuji od jinych finanénich produktu.
Druhy derivatu
- Pevné terminové operace (forward, futures, swap)
- Opce
Kategorie derivatu

- Urokové, ménové, akciové, komoditni, Gv&rové, ostatni derivaty

Spotovy obchod
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Forward

- Derivat s vyporadanim (vyménou, dodanim) dvou podkladovych nastroji v jednom okamziku v

budoucnosti.

- Mlze se jednat o vyménu pevné Castky v jedné méné za dosud neznamou Castku &i pfipadné za

dluhovy cenny papir, uvér, vklad nebo pujcku v hotovosti, a to v téZze méné (urokovy, uvérovy forward),

0 vyménu pevneé Castky v jedné méné za pevnou Castku v jiné méné (ménovy forward), za akciovy

nastroj (akciovy forward) Ci za komoditni nastroj (komoditni forward). Obvykle se tento kontrakt

oznacuje za forwardovou koupi €i prodej podkladového nastroje.
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Urokovy forward (interest rate forward)

vymeéna pevneé castky v jedné méné za dosud neznamou ¢astku hotovosti i pfipadné za dluhovy cenny

papir, uvér, vklad nebo pujcku, a to v téZze méné.

Urokovy forward je sazkou na budouci spotovou bezrizikovou Grokovou miru.

| v pfipadé vymény pevné Castky za uvér, vklad, pujcku, dluhovy cenny papir ¢i pohledavku se
ekonomicky jedna o vyménu pevné Castky za dosud neznamou Castku. Podle zpUsobu vyporadani

urokovy forward v praxi nabyva podoby jednoho ze tfi kontraktu:

Dohoda o forwardové urokové mire (Cisté vyporadani)

Forwardovy terminovy vklad, avér (hrubé vyporadani ve formé vkladu, uvéru)

Forwardova koupé ¢i prodej dluhového cenného papiru €i pohledavky (hrubé vyporadani ve formeé

dluhového cenného papiru €i pohledavky s urcCitou splatnosti)
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Urokovy forward - dohoda o forwardové
urokoveé mire

- Forward rate agreement (FRA) je urokovy forward

- vyména pevné Castky v jedné méné za dosud neznamou cCastku odvozenou od urcité referencni

urokové miry (napf. LIBOR, PRIBOR, EURIBOR)

- FRA prakticky nabyva podoby sazky na platbu na pocatku urokového obdobi v Castce predstavujici

diskontovany rozdil dvou nabéhlych uroku po urokové obdobi, pficemz jeden nabéhly urok odpovida

momentalni spotové urokové mire a druhy nabéhly urok odpovida urokové mire dohodnuté pfi sjednani

kontraktu.
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Pouziti urokového forwardu

Urokové forwardy tvorby trhu

- Generovani zisku z rozpéti mezi kotaci nabidky a poptavky
Urokové forwardy zajistovaci

Urokové forwardy spekulaéni
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Menovy forward (currency forward)

- Ménovy forward je forward na vyménu pevné Castky v jedné méné za pevnou cCastku v jiné méné k

uréitému datu v budoucnosti.

- Spotovy ménovy kurz

- Vyporadani obvykle T+0, nejpozdéji T+7

- Forwardovy ménovy kurz

- Vyporadani od T+7
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Akciovy forward (equity forward)
Komoditni forward (commodity forward)

- Akciovy forward je forward na vymeénu pevné Castky za akciovy nastroj k urCitému datu v budoucnosti.

- Komoditni forward je forward na vyménu pevné Castky za komoditni nastroj k urCitému datu v

budoucnosti.
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Futures

- Futures je standardizovany forward obchodovany na derivatové burze.

v

m =

QP ===
o=
= -




Swap

- SWAP je derivat s vyporadanim podkladovych nastroju ve vice okamzicich v budoucnosti.

- Predstavuje kombinaci nékolika forwardud, nebo spotu a forwardu s postupnou vyménou podkladovych

nastroju.

- Swapy mohou byt uzavirany k zajisténi urokového, ménového, akciového i komoditniho rizika.
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Opce (option)

- Opce je derivat s pravem jednoho partnera (kupujiciho opce, vlastnika opce) na vyporfadani obou
podkladovych nastroji v jednom okamziku v budoucnosti (evropska opce) nebo béhem urcitého obdobi

v budoucnosti (americka opce).

- Druhy partner je prodavajicim opce (vystavitelem opce) a obdrzi od kupujiciho opce opéni prémii. Ta je

obvykle splatna v okamziku sjednani opce.

- Opce mohou byt uzavirany jako urokové opce, ménové opce, akciové opce ¢i komoditni opce.
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Uvérové derivaty (credit derivative)

- Uveérovy derivat je finanéni nastroj, ktery se sklada ze dvou &i vice podkladovych Grokovych nastrojl,

pripadné také z jednoho &i vice podkladovych akciovych €i komoditnich nastroju, a jeho realna hodnota

je ovlivnéna rizikovou urokovou mirou referenc¢ni jednotky.

- Slouzi k pfevodu uvérového rizika spojeného s uvéry Ci jinymi nastroji od jednoho partnera

(prodavajiciho uvéroveé riziko) na jiného partnera (kupujiciho uvérove riziko).

- Prostfednictvim uvérového derivatu maze dojit k snadnému prevodu uvéroveho rizika od jedné jednotky

(napf. banky) na jinou jednotku (napf. pojiStovnu, penzijni fond), aniz by doSlo k pfevodu podkladovych

nastroju).
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Uvérové derivaty (credit derivative)

- Pfevod uvérového rizika muze byt na dobu od sjednani kontraktu az do splatnosti referenéniho zavazku
nebo na krat$i obdobi, muze byt také na celou ¢astku zavazku nebo pouze na jeho ¢ast.
- Uvérovy derivat mize byt vztazen k jedinému referenénimu zavazku nebo ke kosi referenénich zavazt

jednoho dluznika nebo nékolika dluzniku.

- Podstata trhu s uvérovymi derivaty je ,jednosmérna®, nebot’ vSichni aktivni u€astnici (zejména banky)
jsou ve stejné situaci — vSichni se snazi prevést jiz existujici ztraty z pohledavek (poskytnutych uvérda,
koupenych dluhopist apod.) na nékoho jiného (neznalé osoby), coz nazyvaji hledanim zajisténi proti

uvérovemu riziku.
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Uvérové derivaty (credit derivative)

- Kupujici uvérového rizika zdlvodnuji sjednavani uvérovych derivatd potfebou zvysit vynosy, prfestoze

témér vzdy jim uvérové derivaty vynosy nejenom snizZuji, ale zpusobuiji ztraty.

- Uvérové derivaty slouzi k pfesunu ztrat:

V ramci vyspélych zemi z bank na pojistovny a penzijni fondy (ij. na instituce s dlouhodobymi

zavazky, u kterych je mozné ztraty v ramci ucetnictvi na dlouhou dobu snadnéji skryt) a na podilové

a hedgové fondy.

Z vyspélych zemi na finan¢ni instituce (zejména banky a pojistovny) stfedni a vychodni Evropy.
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Uvérové derivaty (credit derivative)

- Uveérové derivaty jsou ve svété b&zné& nazyvany jako odpadky produkované bankami
- Warren Buffet pro né pouziva pojem ,toxicky odpad“, ktery se pfevadi z rozvah bank do naruce
neznalych osob. Podle ného jsou uvérove derivaty peklem — snadno Ize na uvéroveé derivaty naletét, ale

obtizné je se jich zbauvit.

- Casopis ,The Banker® je oznadil za ,,zlato blazna“.
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