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UROKOVE OPCE
Definice

Urokové opce predstavuji dohodu o horni, nebo spodni hranici Urokové sazby nebo opci na trokovy
swap. Pouzivaji se

- pro zajistovaci Ucely nebo;
- pro ziskani vynosu pfi spekulativnim obchodovani.
Urokové opce se rozliduji na Call opce a Put opce. Nejrozsifené&jsi formy jsou: Cap, Floor a Swaption..

U typu Cap si kupujici zajisti horni hranici Urokové sazby (= realizacni cena) pro budouci Uvéry. V
pripadé spekulativniho obchodovani se hodnota Capu zvysSuje s ristem urokovych sazeb.

Prodej Capu se pouZivd pouze jako spekulativni nastroj. Prodavajici obdrii prémii a zavazuje se
vykompenzovat kupujicimu jakykoliv rozdil v drokovych sazbach.

Typ Floor zajisti kupujicimu uréitou minimalni Urokovou sazbu z budouci investice. V pfipadé
spekulativniho obchodovani hodnota Flooru roste pfi klesajicich arocich.

ad a) Zajistovaci ucely
Podle zvolené referencni doby splatnosti se kazdé tfi nebo Sest mésicl porovnava aktudlni tfimésicni

nebo SestimésiCni trini Urok s dohodnutou realizani cenou. Pokud by byla trini cena vyssi nez
realizacni cena, bude drziteli Capu kompenzovan rozdil.

ad b) Spekulativni obchodovadni s cilem realizovat zisk

Hodnota Capu se zvySuje se rostoucimi urokovymi sazbami. Neporovnava se vsak s aktudlnimi
urokovymi sazbami, ale s forwardovymi sazbami (dnes obchodovanymi budoucimi urokovymi
sazbami).

Totéz v opacném smeéru plati pro nakup/prodej Floor. Kupujici Floor si zajistuje spodni hranici urokd,
zatimco prodavaijici drzi spekulativni pozici.

Swapce (swaption) je opce na urokové swapy (IRS = dohoda o vyméné urokovych zavazk(). Existuji dva
zakladni typy swapci: payers swaption (platce swapce ma pravo zaplatit fixni Urokovou sazbu) a
receivers swaption (prijemce swapce ma pravo obdrzet fixni Urokovou sazbu). Obé formy opce Ize
nakupovat i prodavat.

Dale se rozlisuji dva druhy provedeni obchodu s rliznymi rizikovymi profily:
Swaption s vypordaddanim swapu
Kupuijici vstupuje pfi uplatnéni swaption do swapu (tj stava se protistranou swapu)

- Nakupem Payers-Swaption ziskava kupujici pravo zaplatit v den dodani dohodnutou pevnou
urokovou sazbu a za to ziskat dohodnutou variabilni Urokovou sazbu vztahuijici se k jistiné.

- Prodejem Payers-Swaption se prodavajici zavazuje v den dodani ptijmout dohodnutou pevnou
urokovou sazbu a zaplatit dohodnutou variabilni Urokovou sazbu vztahujici se k jistiné.
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- Nakupem Receivers-Swaption ziskava kupujici pravo v den dodani obdriet dohodnutou pevnou
urokovou sazbu a zaplatit za to dohodnutou variabilni Urokovou sazbu vztahujici se k dané jistiné.

- Prodejem Receivers-Swaption se prodavajici zavazuje v den dodani zaplatit dohodnutou pevnou
urokovou sazbu a obdrZet za to dohodnutou variabilni Urokovou sazbu vztahujici se k dané jistiné.

Swaption s hotovostnim vypordaddnim

PFi uplatnéni Swaption obdrzi kupujici rozdil mezi penéini hodnotou swapu a Urokovou sazbou
swapce, nebo aktudlni trzni Urokovou sazbou.

Vynos

vvs v

Majitel Urokové opce ziska vynos v pripadé, Ze trini urokova sazba je v den realizace vyssi neZ
realizacni cena call opce nebo nizsi nezZ realizani cena put opce. V pripadé swapce lze dosdhnout

vvs v

vynosu tehdy, jestlize Uroven trznich Urokd je v den realizace vy$si nez dohodnuta realizac¢ni cena (u
payers swaption), nebo nizsi nez dohodnutd realizacni cena (u receivers swaption). Ziskana opcni
prémie zUstava prodavajicimu, a to bez ohledu na to, zda opce byla uplatnéna ¢i nikoli.

Urokové riziko

Urokové riziko spocivd v moznosti budoucich zmén trinich Urokovych sazeb. Kupujici/prodavajici
urokové opce je vystaven riziku ve formé kurzové ztraty, jestlize trini Urokové sazby rostou/klesaji.
Toto riziko je tim vétsi, ¢im vyraznéji trini drokova sazba roste/klesd. Z toho vyplyva potencialné
neomezena velikost pfipadné ztraty.

Prémie Urokové opce zavisi na nasledujicich faktorech:
- volatilita urokovych sazeb (rozsah kolisani troka)

- zvolenad realiza¢ni cena

- doba zbyvajici do splatnosti

- Uroven trznich urokovych sazeb

- bézné financéni naklady

- likvidita

To znamend, Ze cena opce mUzZe zUstat stejna, nebo mize dokonce poklesnout i v pripadé, Ze se
naplnilo vase ocekavani ohledné vyvoje urokovych sazeb.

Uvérové riziko

Kreditni riziko, kterému se vystavuje kupujici IRS, spociva v moZnosti nesplnéni zavazku protistranou
toho IRS a v nasledné nutnosti pokryt svij zavazek za trznich podminek.

Riziko Uplné ztraty pfi ndkupu

Riziko pri nakupu urokovych opci spociva v Uplné ztraté prémie, ktera musi byt zaplacena bez ohledu
na to, zda bude opce v budoucnu uplatnéna.
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Zvlastni podminky pro urokové opce

Urokové opce nejsou standardizované. Jednd se vyhradné o produkty na miru. Je proto mimoradné
dllezité informovat se predem o presnych detailech, zejména:

Druh realizace:

MuzZe byt opce uplatnéna pribéiné (americka opce) nebo pouze k dohodnutému datu (evropska
opce)?
Uplatnéni:

Dodavka podkladového instrumentu nebo vyrovnani v hotovosti?
Zanik:

Kdy op¢ni pravo zanika? Banka nevykona opcni pravo klienta bez jeho vyslovného pfikazu.
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