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* Finan¢nimi derivaty rozumime instrumenty, které jsou odvozeny od
podkladovych aktiv, jako jsou trokoveé, ménové, akciove,
komoditni a jin€ instrumenty.

* Ceny opci, futures, nebo swapt jsou odvozeny od cen
podkladovych aktiv.

* Podkladova aktiva emituji pouze emitenti, ale na trhu derivata
mohou vystupovat investofi jak v roli prodejce, tak kupujiciho.

* Financni derivaty mivaji oproti podkladovym aktiviim kratkodoby
charakter.

* Pocet vydanych financnich derivati neni nijak omezen.
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* Uzavfeni pozice na trhu derivatu je spojeno s nizsimi naklady nez
uzavieni stejné pozice na trhu podkladovych aktiv. Nizsi jsou
rovn¢z transakcni naklady.

* Na trhu derivati zpravidla nedochazi k jejich fyzickému vyporadani
jako na trhu aktiv.

* Financial futures a opce jsou svym charakterem podobné hazardnim
hram, protoze zisk jedné strany znamena ztratu druhé.

* Financ¢ni derivaty umoziuji vytvaret vétsi pocet syntetickych pozic
nez samotna podkladova aktiva.
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« Zdroj: World Federation of Exchanges (Derivative Market Survey 2021)
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* Jedna se o smlouvu mezi 2 stranami o budoucim nakupu/prode;ji
stanovené¢ho mnozstvi podkladového aktiva, za pfedem stanovenou
cenu, k presné stanoveneému terminu.

* Piedstavuji pro obé strany povinnost zavazku dostat.

* Futures maji standardizovanou podobu, obchoduji se na burzach a
na cely proces dohliZeji clearingova centra.

* Jejich nestandardizovanou podobu, obchodujici se na

mimoburzovnich trzich predstavuji forwardy, které se bézn¢
obchoduji na OTC trhu v CR.
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Exportni spoleé¢nost CR

Planované trzby z pohledu inkasa exportéra
Planované trzby z pohledu zajisténi 25 CZK/EUR
Planované naklady exportéra pfi marzi 10%
Zajistény zisk pfi hedgingu exportéra

Dosazené trzby z pohledu realného inkasa (70%)
Nedosazené trzby pro vyporadani forwardu (30%)

Dosazené trzby (70% ) vlivem hedgingu
Dosazené naklady (70%) vlivem hedgingu
Dosazeny HV z inkasovanych trzeb

Prodej chybéjiciho inkasa (hedging 25 CZK/EUR)
Nakup chybéjiciho inkasa (kurz 26 CZK/EUR)
Kurzovy rozdil pro vyporadani forwardu

CELKOVY VYSLEDEK HOSPODARENI
Realizovana marze
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Priklad hedging forward — realné inkaso mm%
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Exportni spoleénost CR

Planované trzby z pohledu inkasa exportéra 1 000000 EUR
Planované trzby z pohledu zajisténi 25 CZK/EUR 25 000 000 CzZK
Planované naklady exportéra primarzi 10% -22 500 000 CZK
Zajistény zisk pfi hedgingu exportéra 2 500 000 CzK

Dosazené trzby z pohledu realného inkasa (70%) 700 000 EUR
Nedosazené trzby pro vypofradani forwardu (30%) -300 000 EUR

Dosazené trzby (70%) vlivem hedgingu 17 500 000 CZK
Dosazené naklady (80%) vlivem hedgingu -18 000 000 CZK
Dosazeny HV z inkasovanych trzeb -500 000 CZzK

Prodej chybéjiciho inkasa (hedging 25 CZK/EUR) 7 500 000 CzK
Nakup chybéjiciho inkasa (kurz 26 CZK/EUR) -7 800 000 CzZK
Kurzovy rozdil pro vyporadani forwardu -300 000 CZzZK

CELKOVY VYSLEDEK HOSPODARENI -800 000 CzK
Realizovana marze -4.60 %
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 Oproti futures piredstavuji pro kupujici stranu pravo (ne povinnost),
opci uplatnit. Proto jsou mnohem draZsi.

* RozliSyjeme Call (kupni) a Put (prodejni) opce, dle prava, které s
opci kupujeme.

» Kupujici opce uzavira vzdy Long (dlouhou), prodavajici pak Short
(kratkou) pozici na trhu derivati.

* Americkd opce mize byt dle majitele realizovana po celé opCni
obdobi, evropska pouze v daném terminu.

* Kupujicimu se naskytaji 3 moznosti, vyuzit opcni pravo, nevyuzit
pravo, a odprodat jej na sekundarnim trhu uzavienim piesné
opacného kontraktu.
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Pozice na trhu PUT opci A%
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1 mil. EUR 25,-C R
i -

X S /

Kupuji pravo prodat: Prodavam pravo prodat:
1 mil. EUR za 25 mul. CZK 1 mil. EUR za 25 mil. CZK

a) ZAJISTENI - Triby v cizi méné 1 mil. EUR
kurz 25,- CZK/EUR — 24,- CZK/EUR (niz8i vynos v CZK zajistit homi hranici)
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Pozice na trhu CALL opci

1 mil. EUR 25,-C 'R

+ +

o_/ oﬂ

rivo koupit Prodavam pravo koupit:
lmﬂ EUR za 25 mul CEK 1 il EUR za 25 mil. CZK
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Forwardy jsou obdobou futures, existuje i mimoburzovni podoba
opci, ale nejCastéjsi jsou swapy.

Urokovy swap — nejéastéjsi forma, kdy se smluvni strany dohodnou

na vymeéné urokovych plateb (variabilni sazby pro bazické swapy,
kombinace s fixnimi pak kuponove swapy). Déje se tak tedy v

casovych segmentech.

M¢énove swapy — nejsou tak Casté, ale je to smlouva mezi 2
stranami o periodické vymeéné urokovych plateb denominovanych v
odlisnych ménach.

Aktivni swapy — smlouvy o vzajemne vymeéné aktivnich penéznich
tokt, slouzi k preklenuti nedostatku likvidity

v dan¢ méné.
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Klient majici uvér Imil. CZK voli pro eliminaci Grokového rizika Interest Rate Swap (IRS). JelikoZ je na poc¢atku PRIBOR ve

vysi 1,2 %, smluvné uzavieny IRS s bankou ¢ini 2,00 %. Nasleduyjici situace tak znazornuje nartist PRIBOR na stejnou vysi IRS

(pfechodné obdobi), kdy pak v poslednim piipadé sledujeme nartist irokovych sazeb mezibankovniho trhu nad hranici IRS.

Pokud v této situaci klient je schopen Giver vyporadat, neplati zadné uslé uroky, ale naopak tyto uroky musi banka vyplatit jemu!

Interbank offer rate < IRS 2%

Interbank offer rate = IRS 2%

Interbank offer rate > IRS 2%

Interbank offer rate
Interest rate on loan

Hedging (IRS - offer rate)

‘FIX' RATE

1.2%
1.2+43=4.2%
2-1.2=0.8%

5.00%

Interbank offer rate
Interest rate on loan

Hedging (IRS - offer rate)

‘FIX" RATE

2%
2+3=5%
2-2= 0%

5.00%

Interbank offer rate
Interest rate on loan

Hedging (IRS - offer rate)

‘FIX" RATE

3%
3+3=6%
2-3=-1%

5.00%
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* Hlavnimi zprostfedkovateli, ale 1 uzivateli jsou od poloviny 90. let
komercni banky, které vyuZzivaji finan¢ni derivaty zeymeéna k tizeni
urokoveho rizika.

*  Me¢énové derivaty se vyuzivaji meéné Casto, ale banky je nékdy
vyuzivaji k uzavieni oteviené devizove pozice.

o Ceské banky ale ve vétsim méfitku vyuZivaji trokové swapy a
hybridy finan¢nich derivati, které nabizeji rovnéz svym klientim.

* Standardizovana podoba obchodu je nejvéEtsi na poli warrantii a
provadi j1 Burza cennych papiru Praha, a. s.
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Zdroj: BCPP, 2022

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Celkovy objem obchodd (mil. K&) 126,35 227 31 132,39 195,46 48198 350,90
Pocet emisi (konec roku) 71 61 72 84 73 91
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« MUSILEK, P. Trhy cennych papirti - 2. aktualizované

a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, 79-110, 2011. ISBN 978-80-
86929-70-5.
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Snazte se z predmétu dostat maximum,
zurodite to nejen u statnic,

nékterii v budoucnu!
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