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SERIE PRIKLADU €. 5
MENOVE DERIVATY

1. V pondéli rdno na burze v Chicagu zaujima investor pozici v GBP futures. Tento kontrakt
ma velikost 62.500 GBP a cenu Cy = 1,78 USD/GBP. Posledni den obchodovani je ve stfedu
odpoledne. Uzaviraci ceny jsou C,, = 1,79 USD/GBP, Cs = 1,80 USD/GBP, Ci = 1,785
USD/GBP. Ve stfedu pfi uzavieni burzy investor svou pozici zabije. Zapiste do tabulky
denni vyporadani ziskl a ztrat a zjistéte, jaky bude celkovy vysledek investora. Cely pfiklad
feSté pro kratkou pozici (tj. prodej futures). Dale stanovte, kolik by investor dostal USD,
kdyby pozici ve stfedu nezabil, ale nechal kontrakt dorucit.

2. Néjaka banka a burza s ménovymi futures kotuji tyto terminové libry resp. librovy futures
kontrakt:

forward: F (splatnost 18.6.) = 1,5668 USD/GBP
futures: Z (splatnost 18.6.) = 1,5666 USD/GBP

Stanovte, jakym zplsobem mUZe dealer provadét arbitraz a kolik by vydélal na ¢astce
62.500 GBP. Ignorujte potencidlni Urokové zisky nebo ztraty dané ¢asovym rozloZzenim
hotovostnich toka.

3. Americky importér bude muset zaplatit 50.000 GBP, nevi vSak presné kdy, pouze, Ze to
bude v druhé poloviné listopadu. Dne 16.10. si proto stanovi strop na ndkup GBP a to tak,
ze koupi 4 GBP call opce na PHLX (jeden kontrakt 12.500 GBP) s cenou uplatnéni 1,50
USD/GBP a datem splatnosti v prosinci. Opéni prémie na opci s timto datem je 0,0220
USD/GBP. Na jeden kontrakt je brokersky poplatek 8 USD.

a) Stanovte, jaké jsou celkové ndklady na koupi 4 opci.
b) Stanovte, jaky je strop, tedy nejvy$si nakupni kurz GBP, ktery si firma zajistila
(zahrnite také brokerské poplatky).

Dne 16.11. dostane firma prikaz k platbé a tento den je promptni kurz 1,46 USD/GBP.
Prémie na kupni opci, kterou firma vlastni je 0,002 USD/GBP. Brokersky poplatek za
prodej jedné opce je jako vidy 8 USD.

c) Stanovte, zda firma uplatni své opce nebo ne a jaké budou naklady na 1 GBP

d) Stanovte, jaké jsou upravené ndklady na 1 GBP, kdyZ uvazime, Ze si firma
musela na zakoupeni naklad( zajisténi vypUjcit na 1 mésic pfi urokové sazbé
12 % p.a.
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Je-li 16.11. promptni kurz 1,55 USD/GBP a prémie na opci 0,055 USD/GBP, ma firma opét
dvé mozZnosti - bud opce uplatnit, nebo prodat. Rozhodne se pro prodej (brokersky
poplatek je 8 USD za kazdou opci) a koupi GBP na promptnim trhu.

e) Stanovte, jaké budou naklady na 1 GBP a rozhodnéte, zda bylo pocinani firmy
rozumné

f) Stanovte, jaké jsou upravené naklady na 1 GBP, kdyZz uvazime, Ze si firma
musela na zakoupeni naklad( zajisténi vypljcit na 1 mésic pfi urokové sazbé
12 % p.a.

4. Japonska firma obdrzi nékdy mezi 30.6. a 30.12. urcitou sumu USD. Bude je chtit prodat a
ziskat JPY. Obava se poklesu hodnoty USD, a proto koupi od banky put opci na danou
¢astku USD s cenou uplatnéni 130 JPY/USD. Je to americka opce a nema Zadnou hodnotu
pti zpétném prodeji. Firma zaplati opéni prémii 4 JPY/USD a dalsi poplatky nejsou. Firma si
vsak na zaplaceni prémie musi pGjcit JPY na 6 mésicl pfi urokové sazbé 5 % p.a.

a) Stanovte pfribliznou dolni hranici hodnoty USD, kterou si firma zajistila

b) Rozhodnéte, zda firma uplatni nebo neuplatni opci a kolik JPY dostane
v nejlepsSim pripadé za 1 USD, pokud ke dni platby JPY znehodnoti na 145
JPY/USD.

c) Rozhodnéte, zda firma uplatni nebo neuplatni opci a kolik JPY dostane v
nejlepsSim pripadé za 1 USD, pokud ke dni platby JPY znehodnoti na 115
JPY/USD.

5. Americka firma musi zaplatit japonskému dodavateli 125 mil. JPY za 3 mésice. Koupi 20
call opci (velikost jednoho kontraktu je 6,25 mil. JPY) s cenou uplatnéni 0,008 USD/JPY,
aby se zajistila proti riziku zhodnoceni JPY. Prémie je 0,015 centl na jen. Finanéni manazer
firmy predpokladd, Ze nejpravdépodobnéjsi hodnota JPY za 90 dni bude mezi 0,0075 a
0,0084 USD/JPY.

a) Stanovte budouci kurz zvratu (tj, kurz, kdy ztrata prechazi v zisk a naopak).

b) Vypocitejte zisk nebo ztratu firmy v o¢ekdvaném rozmezi devizového kurzu.

c) Zaznacte do grafu vyvoj ocekavaného zisku nebo ztraty v zavislosti na vyvoji
kurzu.

6. Dne 01.06. americka firma prodala zbozi, ze které obdrzi 125.000 CHF ke dni 01.09. Firma
bude prevadét CHF na USD, a proto se obava kurzového rizika neboli znehodnoceni CHF
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pod soucasnou uUroven 0,6922 USD/CHF. Firma se rozhoduje mezi ponechanim devizové

pozice nezajisténé, mezi CHF futures a dvéma CHF opcénimi kontrakty.

01.06. 01.09. (1) 01.09. (2)
promptni kurz 0,6922 0,6542 0,7338
cena futures (splatnost zari)  0,6911 0,6558 0,7374
prémie za opci 68 0,0059 0,0250 0,0001
prémie za opci 70 0,0144 0,0447 0,0001

Tabulka ukazuje dvé verze vysledk( pro kazidy typ kontraktu. Verze (1) zachycuje situaci

znehodnoceni CHF a verze (2) naopak situaci zhodnoceni CHF. Vybrané opce jsou zvoleny

tésné nad a pod promptnim kurzem k 01.06.

Dne 01.09. americka firma obdrzi platbu v CHF a ihned uzavira své pozice. U futures firma
nenechd dojit kontrakt do splatnosti (ta je 3. stfedu v zafi, nikoliv 01.09.), ale zabije ho. U
opci ma firma dvé mozZnosti: vyuZit za cenu uplatnéni nebo prodat opce a obchodovat na

promptnim trhu.

a)

b)

c)

d)

Stanovte, o jakou pozici v derivatech se jedna (dlouhd/kratka) a jaké typy opci
musi

firma zakoupit.

Vypoctéte vysledek (zisk/ztrata), vyjadreny jako rozdil mezi realizaci
v plvodnim promptnim kurzu a realizaci v kone¢ném promptnim kurzu,
zpUsobeny nezajisténim pozice.

Stanovte, jaky vysledek vyjadreny rozdilem mezi vysledkem na futures pozici a
vysledkem z promptni pozice bude znamenat zajisténi pomoci futures.
Stanovte vysledek vyjadieny jako rozdil mezi nejlepsi realizaci opcni pozice
(uplatnéni/zabiti) a realizaci v promptnim kurzu pfi vyuziti uvedenych opcnich
kontrakt(.



