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HistorieHistorie

�� 1.1.polpol. 19. . 19. století –– zalozaložženy dveny dvěě dlouhodobdlouhodoběě nejvnejvěěttšíší derivderiváátovtovéé burzy na burzy na 
svsvěěttěě::
�� 1848 Chicago 1848 Chicago BoardBoard ofof TradeTrade (CBOT) (CBOT) 
�� 1874 Chicago 1874 Chicago MercantileMercantile Exchange (CME)Exchange (CME)

�� PPůůvodnvodněě obchody se zemobchody se zeměědděělskými komoditami, dnes menlskými komoditami, dnes menšíší rolerole

�� IntenzivnIntenzivněějjšíší vyuvyužžíívanvaníí derivderivááttůů od 70. a zej. 80. let 20. stoletod 70. a zej. 80. let 20. stoletíí –– nejvnejvěěttšíší
rozmach rozmach –– finanfinanččnníí derivderiváátyty

�� 1973 1973 –– Chicago Chicago –– prvnprvníí burza specializovanburza specializovanáá na na finfin. deriv. deriváátyty

�� Velký boom derivVelký boom derivááttůů aažž dodnesdodnes

�� V souV souččasnosti uplatnasnosti uplatněěnníí hlavnhlavněě ppřři spekulaci a pi spekulaci a přři zajii zajiššttěěnníí rizikarizika



Charakteristika derivCharakteristika derivááttůů I.I.

�� NNáástroj, jehostroj, jehožž hodnota je odvozena od ceny hodnota je odvozena od ceny 
podkladových aktiv (bazických instrumentpodkladových aktiv (bazických instrumentůů))

�� KlasickKlasickáá podkladovpodkladováá aktiva: aktiva: úúrokovrokovéé sazby, msazby, měěny, ny, 
akcie, burzovnakcie, burzovníí indexy apod.indexy apod.

�� Podstatou derivPodstatou derivááttůů je forma termje forma termíínovnovéého obchodu =ho obchodu =>>
ččasový nesoulad mezi sjednasový nesoulad mezi sjednáánníím a plnm a plněěnníím kontraktum kontraktu

�� PromptnPromptníí X TermX Termíínovnovéé operaceoperace

�� TermTermíínovnovéé kontrakty = derivkontrakty = deriváátyty



Charakteristika derivCharakteristika derivááttůů II.II.

�� TradiTradiččnněě slousloužžíí k k řříízenzeníí trtržžnníího a ho a úúvvěěrovrovéého ho 
rizikarizika

�� SouSouččet zisket ziskůů a ztra ztráát obou partnert obou partnerůů z z 
kontraktu je nulovýkontraktu je nulový

�� 3 podm3 podmíínky dle IAS:nky dle IAS:
�� zmzměěna jeho hodnoty je ovlivnna jeho hodnoty je ovlivněěna zmna změěnou nou úúrokovrokovéé mmííry, cen ry, cen 

cenných papcenných papíírrůů, cen komodit, m, cen komodit, měěnovnovéého kurzu, cenovho kurzu, cenovéého indexu, ho indexu, 
úúvvěěrovrovéého hodnocenho hodnoceníí nebo podobnnebo podobnéé promproměěnnnnéé

�� nevynevyžžaduje aduje žžáádnou nebo ndnou nebo níízkou pozkou poččááteteččnníí investici vinvestici v porovnporovnáánníí
ss jinými kontrakty, kterjinými kontrakty, kteréé reagujreagujíí podobnpodobněě na zmna změěnu trnu tržžnníích ch 
podmpodmííneknek

�� vypovypořřááddáávváá se kse k datu vdatu v budoucnosti budoucnosti 



Charakteristika derivCharakteristika derivááttůů III.III.

�� Ve vVe věěttššininěě ppřříípadpadůů platplatíí, , žže finane finanččnníí derivderivááty jsou ty jsou 
zalozaložženy na jednom z teny na jednom z těěchto 4 typchto 4 typůů aktiv: maktiv: měěna, na, 
úúrokovrokovéé sazby, komodity a cennsazby, komodity a cennéé pappapííryry

�� MMěěnovnovéé derivderivááty ty –– obchody na nobchody na náákup/prodej urkup/prodej urččititéé
mměěny v budoucnuny v budoucnu

�� KomoditnKomoditníí derivderivááty ty –– týkajtýkajíí se nse náákupu/prodeje kupu/prodeje 
ururččitých fyzických komodit (kukuitých fyzických komodit (kukuřřice, ropa,..)ice, ropa,..)

�� ÚÚrokovrokovéé derivderivááty ty –– zabezpezabezpeččeneníí úúrokových výnosrokových výnosůů v v 
budoucnubudoucnu

�� DerivDerivááty na nty na náákup/prodej CP kup/prodej CP –– obchody, jejichobchody, jejichžž
podkladovými aktivy jsou npodkladovými aktivy jsou něějakjakéé cenncennéé pappapííryry



DDěělenleníí derivderivááttůů I.I.

�� 1) dle m1) dle míísta jejich obchodovsta jejich obchodováánníí
�� BurzovnBurzovníí derivderiváátyty

�� PPřřesnesněě vymezenvymezenéé mmíísto (burza), doba (obchodnsto (burza), doba (obchodníí hodiny burzy)hodiny burzy)
�� podmpodmíínky obchodovaných kontraktnky obchodovaných kontraktůů jsou standardizovjsou standardizováány ny 
(doba splatnosti, velikost obchod(doba splatnosti, velikost obchodůů,..),..)

�� FuturesFutures, burzovn, burzovníí opce, opce na opce, opce na futuresfutures

�� MimoburzovnMimoburzovníí OTC (OTC (overover--thethe--countercounter) deriv) deriváátyty
�� Ne konkrNe konkréétntníí mmíístosto
�� PodmPodmíínky obchodovnky obchodováánníí ani vlastnosti nejsou standardizovani vlastnosti nejsou standardizováány ny 
((““uuššity na mity na mííruru”” obchodnobchodníím partnerm partnerůům)m)

�� SwapySwapy, , forwardyforwardy, FRA, mimoburzovn, FRA, mimoburzovníí opceopce



DDěělenleníí derivderivááttůů II.II.

�� 2) Podle druhu2) Podle druhu
�� NepodmNepodmíínněěnnéé (pevn(pevnéé) term) termíínovnovéé operaceoperace

�� PostavenPostaveníí obou stran je rovnocennobou stran je rovnocennéé, oba partne, oba partneřři maji majíí sousouččasnasněě
prpráávo i povinnost sjednaný obchod splnitvo i povinnost sjednaný obchod splnit

�� ForwardyForwardy

�� FuturesFutures

�� SwapySwapy

�� PodmPodmíínněěnnéé (op(opččnníí) operace) operace
�� PostavenPostaveníí obou stran nenobou stran neníí shodnshodnéé, vlastn, vlastníík opce mk opce máá prpráávo opci vo opci 
uplatnit uplatnit čči neuplatnit, prodi neuplatnit, prodáávajvajííccíí opce mopce máá povinnost splnit povinnost splnit 
podmpodmíínky sjednannky sjednanéého obchoduho obchodu

�� OpceOpce





Druhy kontraktDruhy kontraktůů a podkladova podkladováá promproměěnnnnáá

Cena akcieCena akcieAkciový Akciový forwardforward

Cena komodityCena komodityKomoditnKomoditníí forwardforward

MMěěnový kurznový kurzMMěěnový nový forwardforward

ÚÚrokovrokováá mmííraraÚÚrokový rokový forwardforward

Cena komodityCena komodityKomoditnKomoditníí futuresfutures

MMěěnový kurznový kurzMMěěnovnovéé futuresfutures

ÚÚrokovrokováá mmííraraFuturesFutures na stna stáátntníí dluhopisydluhopisy

Cena akcieCena akcieAkciovAkciováá opceopce

Cena komodityCena komodityKomoditnKomoditníí opceopce

MMěěnový kurznový kurzMMěěnovnováá opceopce

ÚÚrokovrokováá mmííraraOpce na stOpce na stáátntníí dluhopisydluhopisy

ReReáálnlnáá hodnota, referenhodnota, referenččnníí aktivaaktivaSwapSwap vevešškerých výnoskerých výnosůů

ÚÚvvěěrovrovéé hodnocenhodnoceníí, , úúvvěěrový index rový index čči cena i cena 
úúvvěěruru

ÚÚvvěěrový rový swapswap

Cena akciCena akciííAkciový Akciový swapswap

Cena komodityCena komodityKomoditnKomoditníí swapswap

MMěěnový kurz nový kurz MMěěnový nový swapswap

ÚÚrokovrokováá mmííraraÚÚrokový rokový swapswap

PodkladovPodkladováá promproměěnnnnááDruh kontraktuDruh kontraktu



VyuVyužžititíí derivderivááttůů

�� 1) Spekulace1) Spekulace
�� Investor se snaInvestor se snažžíí profitovat z budoucprofitovat z budoucíího vývoje kurzu podkladových ho vývoje kurzu podkladových 

aktiv a dosaktiv a dosááhnout ziskuhnout zisku

�� 2) Zaji2) Zajiššttěěnníí ((hedginghedging))
�� PomocPomocíí derivderivááttůů si msi můžůžeme zafixovat cenu k ureme zafixovat cenu k urččititéému datu v mu datu v 

budoucnostibudoucnosti
�� ZajiZajiššťťovatel se zbavovatel se zbavíí rizika z morizika z možžnnéého nepho nepřřííznivznivéého budoucho budoucíího vývoje ho vývoje 

na finanna finanččnníích trzch trzííchch

�� 3) Arbitr3) Arbitráážž
�� ArbitraArbitražžééřřii se snase snažžíí vyuvyužžíít cenových rozdt cenových rozdííllůů na rna růůzných trzzných trzíích nebo v ch nebo v 

ččasease



PPřřííklad klad -- zajizajiššttěěnníí

�� V souV souččasnosti vlastnasnosti vlastnííme akcie spoleme akcie společčnosti nosti ČČEZ, kterEZ, kteréé jsme nakoupili za jsme nakoupili za 
1000 korun za kus. Pl1000 korun za kus. Pláánujeme je za rok prodat. Pokud se nujeme je za rok prodat. Pokud se obobáávvááme me 
budoucbudoucíího poklesu kurzuho poklesu kurzu akciakciíí, m, můžůžeme si pomoceme si pomocíí derivderiváátovtovééhoho
kontraktu, napkontraktu, napřřííklad nklad náákupem prodejnkupem prodejníí opce (opce (longlong put put optionoption), svoji ), svoji 
otevotevřřenou akciovou pozici zajistit. Nenou akciovou pozici zajistit. Náákup prodejnkup prodejníí opce znamenopce znamenáá, , žže e v v 
dobdoběě splatnosti opcesplatnosti opce mmááme prme práávo, ale nikoliv vvo, ale nikoliv vššak povinnost, prodat ak povinnost, prodat 
protistranprotistraněě drdržženenéé akcie za pakcie za přředem stanovenou realizaedem stanovenou realizaččnníí cenu cenu 
(strike/(strike/exerciseexercise priceprice). Za toto pr). Za toto práávo zaplatvo zaplatííme prodme prodáávajvajííccíímu opce, tzv. mu opce, tzv. 
vypisovateli, opvypisovateli, opččnníí prpréémii (mii (optionoption premiumpremium), kter), kteráá je cenou opce v dobje cenou opce v doběě
uzavuzavřřeneníí opopččnníího kontraktu.ho kontraktu.

�� ŘŘeknekněěme, me, žže si dohodneme realizae si dohodneme realizaččnníí cenu na cenu na úúrovni 1000 korun za rovni 1000 korun za 
jednu akcii. Pokud za jeden rok v dobjednu akcii. Pokud za jeden rok v doběě splatnosti opce bude aktusplatnosti opce bude aktuáálnlníí
((spotovspotováá) cena akci) cena akciíí ČČEZuEZu ninižžšíší nenežž 1000 korun, 1000 korun, vyuvyužžijeme naijeme našše ope opččnníí
prpráávovo a proda prodáávajvajííccíímu opce namu opce našše akcie prode akcie prodááme za 1000 korun za jednu me za 1000 korun za jednu 
akcii. V pakcii. V přříípadpaděě, , žže bude aktue bude aktuáálnlníí cena vycena vyššíšší nenežž 1000 korun,1000 korun, opci opci 
nevyunevyužžijemeijeme (opce tzv. vypr(opce tzv. vypršíší, st, stáávváá se bezcennou a zanikse bezcennou a zanikáá) a prod) a prodááme me 
nanašše akcie na e akcie na spotovspotovéémm trhu za aktutrhu za aktuáálnlníí spotovýspotový kurz, kurz, ččíímmžž realizujeme realizujeme 
zisk na jednu akcii, který je dzisk na jednu akcii, který je dáán rozdn rozdíílem aktulem aktuáálnlníí a pa půůvodnvodníí nnáákupnkupníí ceny. ceny. 
PrPráávvěě opce nopce náám pomohla zajistit cenu akcie na minimm pomohla zajistit cenu akcie na minimáálnlněě 1000 korun1000 korunáách. ch. 
V nejhorV nejhoršíším pm přříípadpaděě budeme tedy na nulebudeme tedy na nule (samoz(samozřřejmejměě mmíínus opnus opččnníí
prpréémie zaplacenmie zaplacenáá vypisovateli opce).vypisovateli opce).

��



ObchodovObchodováánníí s derivs derivááty ty –– dlouhdlouháá X krX kráátktkáá pozicepozice

�� DvDvěě pozice, ve kterých se mohou obchodnpozice, ve kterých se mohou obchodnííci s ci s 
derivderivááty nachty nacháázetzet

�� ZZááleležžíí na tom, zda na tom, zda ooččekekáávvááme rme růůst st čči pokles i pokles 
kurzukurzu podkladovpodkladovéého aktiva a podle toho se ho aktiva a podle toho se 
ocitneme vocitneme v dlouhdlouhéé ((longlong) nebo kr) nebo kráátktkéé
((shortshort)) pozici. pozici. 

�� Pokud Pokud derivderiváátovýtový kontrakt nakoupkontrakt nakoupííme, me, 
dostaneme se do tzv. dostaneme se do tzv. dlouhdlouhéé pozice.pozice. V V 
dlouhdlouhéé (n(náákupnkupníí) pozici ) pozici spekulujeme na spekulujeme na 
rrůůst cenyst ceny podkladovpodkladovéého aktiva, tzn. ho aktiva, tzn. 
abychom dosabychom dosááhli po ukonhli po ukonččeneníí obchodnobchodníí
transakce zisku, mustransakce zisku, musííme prodat za vyme prodat za vyššíšší
cenu, necenu, nežž za kterou jsme nakoupili. za kterou jsme nakoupili. 

�� Naopak pokud Naopak pokud derivderiváátovýtový kontrakt kontrakt 
prodprodáávvááme, dostaneme se do tzv. me, dostaneme se do tzv. krkráátktkéé
pozice. pozice. V tomto pV tomto přříípadpaděě spekulujeme na spekulujeme na 
pokles cenypokles ceny podkladovpodkladovéého aktiva. Nejprve ho aktiva. Nejprve 
prodprodááme za urme za urččitou cenu a potitou cenu a potéé chceme chceme 
nakoupit za ninakoupit za nižžšíší cenu, abychom doscenu, abychom dosááhli hli 
po ukonpo ukonččeneníí ttééto obchodnto obchodníí transakce transakce 
zisku. zisku. 



ForwardsForwards

�� Dohoda mezi dvDohoda mezi dvěěma stranami, kterma stranami, kteráá stanovstanovíí podmpodmíínky obchodu, jennky obchodu, jenžž se se 
mezi nimi uskutemezi nimi uskuteččnníí k urk urččititéému budoucmu budoucíímu datu  = smlouva o budoucmu datu  = smlouva o budoucíím m 
doddodáánníí

�� V kontraktu se uvV kontraktu se uvááddíí co je pco je přředmedměětem smtem směěny, cena za kterou se smny, cena za kterou se směěna na 
uskuteuskuteččnníí a datum, kdy se sma datum, kdy se směěna uskutena uskuteččnníí

�� Výhoda: jsou dohodnuty takovVýhoda: jsou dohodnuty takovéé podmpodmíínky kontraktu, kternky kontraktu, kteréé vyhovujvyhovujíí
oboběěma stranma stranáámm

�� Nevýhoda: kontrakt nemNevýhoda: kontrakt nemůžůže být zrue být zruššen, anien, anižž by se na tom dohodly obby se na tom dohodly oběě
stranystrany

�� ObchodovObchodováány na mimoburzovnny na mimoburzovníích trzch trzííchch
�� ÚÚrokovrokovéé, akciov, akciovéé, komoditn, komoditníí i mi měěnovnovéé, nejzn, nejznáámměějjšíší: : 

FRA FRA –– ForwardForward raterate agreementagreement (umo(umožňžňuje po stanovenuje po stanovenéé obdobobdobíí zafixovat zafixovat 
úúrokovou sazbu)rokovou sazbu)

PPřřííklad klad forwarduforwardu:  smlouva uzav:  smlouva uzavřřenenáá dnes o doddnes o dodáánníí 1 tuny cukru od dne1 tuny cukru od dneššnníího ho 
dne za rok za cenu 10 Kdne za rok za cenu 10 Kčč/kg s platbou p/kg s platbou přři dodi dodáánníí zbozbožžíí



FuturesFutures

�� StandardizovanStandardizovanáá obdoba obdoba forwardsforwards (doba splatnosti, mno(doba splatnosti, množžstvstvíí
podkladovpodkladovéého aktiva)ho aktiva)

�� Obchody probObchody probííhajhajíí prostprostřřednictvednictvíím clearingových center, kterm clearingových center, kteráá
zasahujzasahujíí do vdo vššech transakcech transakcíí a vystupuja vystupujíí v nich jako smluvnv nich jako smluvníí
strana; centra zajistrana; centra zajiššťťujujíí zzúúččtovtováánníí a plna plněěnníí derivderiváátovýchtových
kontraktkontraktůů

�� KupujKupujííccíí = dlouh= dlouháá pozice, opozice, oččekekáávváá, , žže cena podkladove cena podkladovéého ho 
aktiva poroste nad cenu sjednanou v kontraktu (vydaktiva poroste nad cenu sjednanou v kontraktu (vyděělláávváá, kdy, kdyžž
cena kontraktu roste)cena kontraktu roste)

�� ProdProdáávajvajííccíí = kr= kráátktkáá pozice, dosahuje zisku, jestlipozice, dosahuje zisku, jestližže cena e cena 
kontraktu kleskontraktu klesáá

�� ObchodovObchodováány na specializovaných ny na specializovaných derivderiváátovýchtových burzburzááchch



SwapySwapy

�� Dohoda mezi dvDohoda mezi dvěěma nebo vma nebo vííce stranami o ce stranami o 
realizaci urrealizaci urččitých penitých peněžěžnníích tokch tokůů v budoucnu v budoucnu 
nebo o smnebo o směěnněě dohodnutých pdohodnutých přředmedměětných aktivtných aktiv

�� Dva zDva záákladnkladníí typy typy swapswapůů: m: měěnovnovéé a a úúrokovrokovéé

�� MimoburzovnMimoburzovníí obchodyobchody



PPřřííklad klad –– úúrokový rokový swapswap

�� NapNapřřííklad strana A se zavklad strana A se zaváážže platit fixne platit fixníí úúrok 6 % z jednoho rok 6 % z jednoho 
milimilióónu korun kanu korun kažždý rok po dobu pdý rok po dobu pěěti let stranti let straněě B. Strana B se B. Strana B se 
na oplna opláátku zavtku zaváážže platit pohyblivý e platit pohyblivý úúrok (naprok (napřř. PRIBOR + 3 . PRIBOR + 3 
%) ze stejn%) ze stejnéé ččáástky po stejnou dobu. Dejme tomu, stky po stejnou dobu. Dejme tomu, žže v dobe v doběě
prvnprvníí splspláátky je PRIBOR 4 %. Strana A by mtky je PRIBOR 4 %. Strana A by měěla zaplatit 60 la zaplatit 60 
000 K000 Kčč, strana B 70 000 K, strana B 70 000 Kčč. Norm. Normáálnlněě ale probale proběěhne pouze hne pouze 
ččististáá platba, tedy 10 00 Kplatba, tedy 10 00 Kčč od strany B stranod strany B straněě A. K toku jistin A. K toku jistin 
samozsamozřřejmejměě nedochnedocháázzíí, ta pouze ur, ta pouze urččuje výuje výšši i úúroku. roku. 

�� V tomto pV tomto přříípadpaděě se jednse jednáá o tzv. o tzv. úúrokový rokový swapswap. Druhým . Druhým 
zzáákladnkladníím typem m typem swapuswapu je je mměěnový nový swapswap, p, přři kteri kteréém jsou m jsou 
penpeněžěžnníí toky vtoky váázzáány na hodnotu cizny na hodnotu cizíích mch měěn. Mn. Měěnový nový swapswap je je 
o no něěco sloco složžititěějjšíší, jeliko, jelikožž ppřři ni něěm dochm docháázzíí k výmk výměěnněě jistiny.jistiny.



PPřřííklad klad –– mměěnový nový swapswap

�� VyuVyužžíívváá se výhody, se výhody, žže dome domááccíí subjekty majsubjekty majíí na domna domááccíím trhu m trhu 
ppřříístup k výhodnstup k výhodněějjšíším m úúrokovým podmrokovým podmíínknkáám nem nežž subjekty subjekty 
zahranizahraniččnníí ==>> vzvzáájemnjemněě si tyto výhodnsi tyto výhodněějjšíší podmpodmíínky nabnky nabíídnou dnou 
(c(cííl: výhodnl: výhodněějjšíší zisk kapitzisk kapitáálu)lu)

�� AmerickAmerickáá spolespoleččnost mnost máá komparativnkomparativníí výhodu v pvýhodu v přříístupu k americkstupu k americkéému mu 
kapitkapitáálu, nlu, něěmeckmeckáá spolespoleččnost mnost máá komparativnkomparativníí výhodu v pvýhodu v přříístupu k stupu k 
nněěmeckmeckéému kapitmu kapitáálu. V prvnlu. V prvníí ffáázi si obzi si oběě spolespoleččnost doma pnost doma půůjjččíí
odpovodpovíídajdajííccíí sumu v domsumu v domááccíí mměěnněě a tuto jistinu si vyma tuto jistinu si vyměěnníí. V dal. V dalšíších fch fáázzíích ch 
dochdocháázzíí k k úúrokovým platbrokovým platbáám mezi stranami a zm mezi stranami a záároveroveňň kakažžddáá strana strana 
umoumořřuje svuje svůůj domj domááccíí dluh. Zde se prdluh. Zde se práávvěě uplatuplatňňujujíí komparativnkomparativníí výhody a výhody a 
oboběě strany doststrany dostáávajvajíí vvěěttšíší platby, neplatby, nežž kolik splkolik splááccíí na na úúrocrocíích za pch za půůjjččku. V ku. V 
poslednposledníí ffáázi se opzi se opěět smt směěnníí jistiny. Tjistiny. Tíímto zpmto způůsobem, pomocsobem, pomocíí mměěnovnovéého ho 
swapuswapu, jsou ob, jsou oběě strany schopnstrany schopnéé financovat se levnfinancovat se levněěji, neji, nežž kdyby se kdyby se 
pokoupokouššely pely půůjjččovat si poovat si požžadovanou madovanou měěnu pnu přříímo mo 



OpceOpce

�� FinanFinanččnníí derivderivááty opravty opravňňujujííccíí kupujkupujííccíího a zavazujho a zavazujííccíí
prodprodáávajvajííccíího k provedenho k provedeníí obchodnobchodníí transakce podle transakce podle 
ppřředem stanovených podmedem stanovených podmíínek a v pnek a v přředem edem 
dohodnutdohodnutéém okamm okamžžikuiku

�� KupujKupujííccíí mmáá prpráávo opci uplatnit vo opci uplatnit čči neuplatnit; za toto i neuplatnit; za toto 
prpráávo musvo musíí prodprodáávajvajííccíímu uhradit tzv. opmu uhradit tzv. opččnníí prpréémii mii 
(jedn(jednáá se v podstatse v podstatěě o cenu opce)o cenu opce)

�� 2 typy opc2 typy opcíí –– kupnkupníí a prodejna prodejníí opceopce



KupnKupníí opce (opce (callcall optionoption))

�� KupujKupujííccíí mmáá prpráávo koupit finanvo koupit finanččnníí aktivum aktivum 
(nap(napřř.akcie) za p.akcie) za přředem uredem urččenou cenu enou cenu 
kk ururččititéému datu. Naproti tomu prodmu datu. Naproti tomu prodáávajvajííccíí ttééto to 
opce mopce máá povinnost prodat finanpovinnost prodat finanččnníí aktivum za aktivum za 
podmpodmíínek dohodnutých ve smlouvnek dohodnutých ve smlouvěě, jestli, jestližže  e  
majitel opce svmajitel opce svéé prpráávo uplatnvo uplatníí. . 



ProdejnProdejníí opce (put opce (put optionoption))

�� KupujKupujííccíí ttééto opce mto opce máá prpráávo prodat finanvo prodat finanččnníí
aktivum za paktivum za přředem uredem urččenou cenu kenou cenu k ururččititéému mu 
datu. Proddatu. Prodáávajvajííccíí mmáá povinnost nakoupit toto povinnost nakoupit toto 
finanfinanččnníí aktivum za pevnaktivum za pevněě dohodnutých dohodnutých 
podmpodmíínek, jestlinek, jestližže majitel opce sve majitel opce svéé prpráávo vo 
uplatnuplatníí. . 



PPřřííklad klad -- nnáákupnkupníí opceopce

�� Ve svVe svéé schrschráánce objevnce objevííte reklamnte reklamníí letletáák s výhodnou nabk s výhodnou nabíídkou novdkou novéého ho 
mobilnmobilníího telefonu za 20 000 Kho telefonu za 20 000 Kčč. Posp. Pospííchchááte do obchodu, ale tam se te do obchodu, ale tam se 
dozvdozvííte, te, žže telefon je jie telefon je jižž vyprodvyprodáán. Nicmn. Nicméénněě majitel obchodu vmajitel obchodu váám napm napíšíše e 
ppřřííslib (nslib (náákupnkupníí opci), opci), žže pokud kdykoliv be pokud kdykoliv běěhem phem přříšíšttíích dvou mch dvou měěssííccůů
ppřřijdete do obchodu, prodijdete do obchodu, prodáá vváám ho za 20 000 Km ho za 20 000 Kčč. Pak mohou nastat dva . Pak mohou nastat dva 
scscéénnáářře: e: 

�� Za nZa něěkolik týdnkolik týdnůů jdete do obchodu a vidjdete do obchodu a vidííte, te, žže cena telefonu se vye cena telefonu se vyššplhala plhala 
na 22 000 Kna 22 000 Kčč. Uplatn. Uplatnííte tedy pte tedy přřííslib (nslib (náákupnkupníí opci) a vopci) a vášáš ččistý zisk istý zisk ččininíí 2 2 
000 K000 Kčč. . 

�� Nebo pNebo přřijdete do obchodu a mobil se bude prodijdete do obchodu a mobil se bude prodáávat za 18 000 Kvat za 18 000 Kčč. V tom . V tom 
ppřříípadpaděě opci neuplatnopci neuplatnííte a koupte a koupííte si telefon za nite si telefon za nižžšíší cenu. Je vidcenu. Je viděět, t, žže e 
takovýto ptakovýto přřííslib mslib máá ururččitou hodnotuitou hodnotu. . 

�� TTřřetetíí momožžnost je tedy prodat tento pnost je tedy prodat tento přřííslib (nslib (náákupnkupníí opci) svopci) svéému kamarmu kamaráádovi dovi 
ttřřeba za 100 Keba za 100 Kčč (op(opččnníí prpréémie). mie). UplatUplatňňovacovacíí cena zcena zůůststáávváá 20 000 K20 000 Kčč a a 
splatnost 2 msplatnost 2 měěssííce. Pokud bude cena telefonu vyce. Pokud bude cena telefonu vyššíšší nenežž 20 100 K20 100 Kčč, nap, napřř. 22 . 22 
000 K000 Kčč, opce bude p, opce bude přři peni peněězzíích a kamarch a kamaráád realizuje zisk 1 900 Kd realizuje zisk 1 900 Kčč. Pokud . Pokud 
bude cena v intervalu 20 000 bude cena v intervalu 20 000 -- 20 100 K20 100 Kčč, kamar, kamaráád opci uplatnd opci uplatníí a trata tratíí
mméénněě nenežž 100 K100 Kčč. Pokud cena klesne jakkoli hluboko, kamar. Pokud cena klesne jakkoli hluboko, kamaráád tratd tratíí ststáále le 
pouze 100 Kpouze 100 Kčč, p, přřiiččememžž opci samozopci samozřřejmejměě neuplatnneuplatníí..



DalDalšíší typy opctypy opcíí

�� OpOpččnníí listylisty
�� cenncennéé pappapííry, kterry, kteréé jsou podstatou velmi podobnjsou podstatou velmi podobnéé klasickým kupnklasickým kupníím a m a 

prodejnprodejníím opcm opcíím; m; warrantemwarrantem zpravidla rozumzpravidla rozumííme dlouhodobou opci, me dlouhodobou opci, 
kterkteráá je vystavena firmou na svje vystavena firmou na svéé vlastnvlastníí kmenovkmenovéé akcie akcie 

�� CapCap
�� zajizajiššťťuje kupujuje kupujííccíího pho přřed red růůstem stem úúrokových sazeb nad stanovenou rokových sazeb nad stanovenou 

hranici  hranici  

�� FloorFloor
�� zajizajiššťťuje kupujuje kupujííccíího pho přřed poklesem ed poklesem úúrokových sazeb pod urrokových sazeb pod urččitou itou 

spodnspodníí hranici hranici 

�� CollarCollar
�� kombinace kombinace capcap a a floorfloor, kdy je stanovena horn, kdy je stanovena horníí i dolni dolníí hranice (hranice (úúrokovrokovéé

ppáásmo), vsmo), v nněěmmžž se referense referenččnníí úúrokovrokováá sazba msazba můžůže ke k stanovenstanovenéému dni mu dni 
pohybovat pohybovat 



DDěěkuji za pozornost.kuji za pozornost.


