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Struktura prednasky:

Uvod do problematiky

* Kratkodobé finan¢ni instrumenty
e Jejich ocenéni

e Priklady
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Jak j1Z bylo feCeno, instrumenty penézniho trhu jsou
charakteristické pro svou vysokou likviditu, kratkodoby charakter,
nizkou miru rizika, a proto 1 nizky vynos.

P11 jejich ocenovani se tedy vychazi z jednoduchych vypoctu, kde
pracujeme s danymi veli¢inami.

Mezi instrumenty pen€zniho trhu nefadime pouze penize,
instrumenty v podob¢ depozit a aveért pro optimalizaci likvidity, ale
rovnéz kratkodobe¢ dluhové cenne papiry.
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* Mezi kratkodobé CP fadime tyto:
* Denni a terminove penize,

e Statni pokladni¢ni poukazky,

* Depozitni certifikaty,

e Komerc¢ni papiry.

* Nasledujici prezentace obsahuje vzdy definici a popis cenného
papirt, zpusob ocenéni a vzorovy piiklad takového ocenéni.
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* Obchody s dennimi pené€zi jsou velmi kratkodobého charakteru
(overnight), kdy je rozliSujeme na:

« Overnight — zaptijcené do nasledujiciho dne,
e Tom-next — pujceny overnight az dalsi den,
* Spot-next — ptipsany 2 dny po uzavieni transakce.

e Terminové penize jsou terminovane vklady
a kontokorentni avery se splatnosti 1,2,3,6,9,12 mésicli, iroCené
zpravidla fixné stanovenou sazbou.

* Vypovéditelne€ penize pak maji charakter terminovych penéz s
vypovedni lhitou 24/48h, 1W, 1,2,3 M.
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Ocenovani depozit

* QOdviji se od ,,bid“ urokové sazby (PRIBID, LIBID, EURIBID), kdy
je urok 1 jistina vyplacena az pfi splaceni. Proto musi banka
nabidnout niZsi nez efektivni uroceni. Horni sazbu pocitame dle
VZOrcCe.

. n o _3&s 1
= ¥——) n —
r=(1+i T
kde:

* r...maximalni velikost splatného uroku,
e 1...urokova mira,
* n...pocet dni véfitelského vztahu.
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« Banka A chce diky prebytku likvidity ulozit bankovni depozitum u
banky B na obdobi 31 dni, pi1 ¢emz PRIBID ¢ini 9,25 %. Jaka je
maximalni irokova mira pro takoveé depozitum?

1 n 385 1
=(1+ix+—)n —
r={1+ixgo)n
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e Reseni:

31 365
r=1+ [];[]925 *ﬁ} 31 —1 = ﬂjﬂgﬁ-S 9,63 %
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Emituji se za ucCelem kryti schodku statniho rozpoctu, jsou
povazovany za bezrizikove, protoze prakticky neexistuje riziko
nesplaceni (P11GS — Portugeese, Ireland, Italy, Greece, Spain). Pro
svij kratkodoby charakter a zadné kursove riziko predstavuji
bezrizikovou urokovou miru.

Vyplaceji se s diskontovanou hodnotou a investof1 pii splaceni
obdrzi jejich nominalni hodnotu. V prubéhu investice tedy
neinkasuji Zddné dalsi vynosy v podobé kuponovych plateb.
Doba splatnosti byva az 12 mésicu, ale obchoduji se

| SPP se splatnosti n¢kolik tydni.
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Depozitni certifikaty A%
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* Emituji je banky za uCelem ziskat kratkodobe¢ cizi zdroje. Maji
splatnost do 12 mésicti a jsou obchodovany na diskontované bazi
jako SPP.

* Velkoobchodni DC jsou vyssi nomindlni hodnoty, nakupuyji je fondy
penézniho trhu, institucionalni investoti, penzijni fondy a
pojistovny.

* Maloobchodni jsou nizsi hodnoty a drobni investofi.

* V posledni dobé se emituji certifikaty s delsi splatnosti a iroCenim.
Jejich urocCeni je vzdy diky emitentovi vyssi, protoze jiz predstavuje
riziko. Spread mezi vynosem SPP&DC zavisi na fazi
hospodatského cyklu a na diivétre v bankovni systém.
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Ocenovani DC %
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* Pro ocenéni jiZ emitovaneho instrumentu musime zapocCist 1 novou s
vynosovou miru a rozliSit Casoveé segmenty dle nasledujiciho

VZOICe.
PI} * 1:-1 + 1:m ném:}
b _ 365
kde: * {4 o Msm
* PX...trZni cena, sm 355

 PO...nominalni hodnota,
* nim...poc¢et dni mezi emisi a splatnosti,
* nsm...zbyvajici poCet dnu do splatnosti,

* 1...vynosova mira pied a soucasna.
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Priklad depozitni certifikat

Ocente depozitni certifikat emitovany za nominalni hodnotu 1 mil
GBP o splatnosti 91 dni s kuponem 8 %, kdyZ vite, Ze sou€asna
vynosova mira ¢ini 9 % a do splatnosti jesté zbyva 61 dni.

Tl
PII]':"'c ‘:1 + lzm EEE}
Ex —

M orm
1+i_,, = 355
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e Resent:

91

1[][][][][][]#{1+[][]E$355

61
365

B = =1004831,44 GBFP

1+ 009 =——
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* Jsou to vlastni sménky, které emituji obrovske korporace za ucelem
ziskani kratkodobych cizich zdrojt. Nejsou zajiStény zastavou a
obchoduji se opét za diskontovanou hodnotu, splatnost je 1-270 dni.

* U nas nejsou tak rozsiteny jako predchozi instrumenty penézniho
trhu, hlavné USA a M-systémy, kde predstavuji snadnéjsi pristup k
penézim.

* RozliSuyjeme piimé komercni papiry (kdy se obchoduji pfimo mezi
emitentem a investory bez obchodniho zprosttedkovatele), a
dealerské komercni papiry.

* Vynosova mira je vyssi diky vySSimu riziku a nizsi likvidité.
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Z hlediska diskontovani vychdzime pti ocenéni emise instrumentil
ze zakladniho vzorce soucasné hodnoty:

Py
(14+1i=

E, m
365
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* Ocente emisi 1000 ks komerc¢nich papiri o nominalni hodnot¢
200,00 USD, splatnosti 91 dnti a kuponovou platbou ve vysi 10,00
USD.

Py
(141 =

b = 0

365
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e Reseni:

00
(1 + 0,05 «

P, ...= 1000 =197 537,55 USD

91
365
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Dalsi typy instrumentt PT smsm%
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Sménky cizi — jsou obdobné SPP, s tim rozdilem, Ze je emitu;i
spoleCnosti pro financovani vlastnich obchodti. Jsou zajisStény
majetkem emitenta.

Bankovni akceptace — je psany ptislib vydany dluznikem bance o
navraceni piycenych financnich prostredkii. Banka v roli vétitele
pi1jima bankovni akceptaci, ktera je pak obchodovatelna na
sekundarnim trhu. Investor pak pf1jima splatku ptyjcky a v ptipadé
insolvence dluZznika je investor ve vztahu pravniho regresu viuci
bance.
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Zdroje: A%
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 BLAKE, D. Analyza finan¢nich trht. 1. vyd. Praha: Grada
Publishing, str. 105-116, 1995. ISBN 80-7169-201-8.

« MUSILEK, P. Trhy cennych papirti - 2. aktualizované
a rozsifené vydani. Praha: Ekopress, str. 37-40, 2011. ISBN 978-80-
86929-70-5.
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Snazte se z predmétu dostat maximum,
zurocite to nejen u statnic,
nékteri i v budoucnu!
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