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Financné derivaty

» InStrumenty, ktorych hodnota je odvodena od tzv. podkladoveho nastroja
(napr. cenny papier, komodita, burzovy index, meny, irokové miery) a st
zalozené na principe ¢asového nesuladu medzi dobou zjednania a dobou

vysporiadania obchodu.

» Eliminuju fyzické vysporiadanie, ¢o je vyhoda najma u komoditnych
derivatov. Investort mézu investovat alebo Spekulovat’ na rope, pSenici ¢i
dobytku bez nutnosti fyzicky vlastnit’ niektore z tychto aktiv. Vo vac¢sine

pripadov totiz dochadza k vysporiadaniu finanénému.



Financné derivaty - clenenie

1. Bezpodmienecné terminové obchody
» Predstavuju terminovy obchod, ktory st jeho oba ticastnici povinni
k datumu splatnosti uskuto¢nit’ bez ohl'adu na to, aka je k tomuto
datumu skuto¢na cena podkladového aktiva.
« forwardy, futures, swapy
2. Podmienec¢né terminové obchody
» Predstavuju terminovy obchod, pri ktorom jeden z i€astnikov ziskava
pravo (nie povinnost’) prislusny obchod k datumu splatnosti uskutocnit’.

« opce



Forwardy

» Kontrakty, na zaklade ktorych sa zmluvné strany zavazuju kupit’ alebo

predat’ ur€ity objem aktiv k ur¢itému datumu v budicnosti za dopredu

stanovenu cenu .

» U tohto typu kontraktu moéZe mat’ zaCastnena strana jednu z dvoch
pozicii:
* dlha/long pozicia - nakup

« kratka/short pozicia - predaj



Forwardy
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Plati: Co je ziskom jedného, je stratou druhého.



Forwardy - FRA - Urokovy forward

FRA = Forward Rate Agreement

» Najpouzivanejsi druh forwardu, vyuzivaju ho najméa banky medzi
sebou.

» Ide o vymenu Urokovych platieb medzi zmluvnymi stranami v
dohodnutom budicom obdobi, pricom jedna z platieb je odvodena od

aktualnej pohyblivej urokovej sadzby a druhd od vopred dohodnute;

fixnej trokovej sadzby.

» Zmluvné strany si platia len rozdiel urokov.



Forwardy — menovy forward

» Terminovy nakup C1 predaj meny.
» Vyuzitie :
* nastroj na zabezpecenie sa proti kurzovému riziku

* Spekulécia



Forwardy — menovy forward

» vypocet forwardového kurzu:
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Futures

» Kontrakty, na zaklade ktorych sa zmluvné strany zavazuja kupit’ (resp.
predat’) urCity objem aktiv k urcitému buducemu datumu za dopredu
stanovenu cenu.

» St to vlastne forwardy Standardizované tak, Ze ich moZno uzatvarat’ a
obchodovat’ s nimi masovo na terminovych burzach.

» Trh s futures vznikol v pol. 19. stor. v Chicagu.

» Zucastnena strana tiez moze mat’ jednu z dvoch pozicii:

» dlha/long pozicia - nakup

* kratka/short pozicia - predaj



Futures

» Pociatoéna marza - zalohova marza, ktord musi investor zloZit’ u svojej
maklérskej firmy, ktora ho zastupuje pri uzatvarani kontraktu.

» Marzovy ucet — bezny ucet, na ktorom sa denne zaznamenavaju kladné
a zaporn¢é pohyby v poziciach, na tomto ucte sa tiez deponuje pociatocna
marza.

» 7 dovodu ochrany sa stanovuji minimalne zostatky na marzovych
uctoch, tzv. udrzovacia marza. Ak zostatok na prisluSnom ucte klesne
pod uroven udrzovacej marze, maklér poziada investora o doplnenie

vzniknutej straty.



Futures

Dve moznosti rieSenia:
» Drzat’ poziciu do konca splatnosti:
* fyzickeé plnenie

* finan¢né plnenie

» Vyrovnat’ svoju poziciu prostrednictvom vyrovnavacej (uzatvaracej)

transakcie, ktora je zrkadlovou poziciou k otvorenej pozicii (viac nez

95 % kontraktov).



Forwardy a futures - rozdiely

1. Forwardy st individualizované obchody a obchoduje sa s nimi mimo
burzy —na tzv. OTC trhoch a zt¢astnené strany sa musia dohodnut na
vSetkych podmienkach kontraktu.

Futures su Standardizované obchody, obchoduje sa s nimi na burze a
burza zabezpeci vSetko okrem ceny kontraktu.

2. Zisky a straty z forwardu su vysporiadané az v den splatnosti (exspiracie)
kontraktu.

Zisky a straty z futures sa vysporiadavaju kazdy den v ramci denného

vysporiadania na burze.



Forwardy a futures - rozdiely

3. Forwardy maju dve ceny — nakupna cena a predajna cena.
Futures maju len jednu cenu.

4. Forwardy su rizikovejSie, pretoze méze dojst’ k zlyhaniu protistrany a
tym 1 k strate spojenej s nerealizovanim vopred dohodnutej transakcie.
Na burze u futures existujii mechanizmy, ktoré by mali tieto situacie
vCas eliminovat’.

5. Futures su likvidnejsie nez forwardy, pretoze sa s nimi obchoduje na
organizovanych burzach pri Standardnych podmienkach, nie su teda

problémy s ich obchodovatel'nost’ou.



Swapy

» Dohoda medzi dvoma alebo viacerymi stranami o realizacii urCitych
penaznych tokov v budicnosti uskuto¢novanych pravidelne podla
dopredu stanovenych podmienok.

» K swapovym kontraktom patria:

* urokové swapy

* urokovo — menove swapy



Urokovy swap

» Zmluvne zjednana opakovana vymena urcitych trokovych platieb v
rovnakej mene, ktoré nastavaji v dohodnutych terminoch v budicnosti
a vzt'ahuju sa k dohodnutej nominalnej hodnote a tirokovym obdobiam.

» Nominalna hodnota swapu zjednana v swapovej zmluve sluzi iba k
odvodeniu vysky trokovych platieb a medzi swapovymi partnermi sa
nepresuva.

» RozliSujeme:
* Klasicky urokovy swap

*  Bazicky urokovy swap



Klasicky Urokovy swap - Priklad

* Strana B sa zaviaze platit’ fixny Grok 6% z 1 mil. K¢ kazdy rok po dobu 5 rokov strane A.

* Strana A sa zaviaze platit’ pohyblivy urok (napr. PRIBOR + 3%) z rovnakej ¢iastky pocas
rovnakej doby strane B.

* V dobe 1. splatky je PRIBOR 4%. Teda strana B by mala zaplatit’ 60 tisic K¢, strana A

70 tisic K¢. Prebehne vSak len Cista platba — 10 tisic od strany A strane B.
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Urokovo-menovy swap

» Zmluvne zjednana opakovana vymena urcitych trokovych platieb
denominovanych v dvoch r6znych menach, ktoré nastavaju v
dohodnutych terminoch v budtcnosti a vzt'ahuja sa k dohodnutym
nominalnym hodnotam a urokovym obdobiam.

» Nominalne ¢iastky swapu, z ktorych sa odvodzuju Grokove platby, st

predmetom vymeny na pociatku a spatne pri ukonceni Swapul.



Swapy

» Swapové operacie sa obvykle vykonavaja prostrednictvom banky alebo
iné¢ho finanéného sprostredkovatel'a. Ulohou banky je pripravit
operaciu a zabezpecit’ zaplatenie prisluSnych Ciastok, za ¢o dostane
proviziu.

» SO swapovymi operaciami su spajané dva druhy rizik:

* riziko neplnenia zavazku druhou stranou (averové riziko)
* trzné riziko
» Dolezity je rating — urcenie schopnosti splacania tiveru jednotlivych

zmluvnych stran.



DERIVATIVES ARE
FINANCIAL WEAPONS
OF MASS DESTRUCTION,
CARRYING DANGERS
THAT, WHILE NOW
LATENT, ARE
POTENTIALLY LETHAL.
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