Swapy Walutowe i Procentowe

O

IRS — Interest Rate Swap

Transakcja wymiany
ptatnosci odsetkowych

S

Kontrakt IRS

Odsetki wg ustalonej
stopy statej

7

Kupujacy Sprzedajacy
IRS

(. ............................
Odsetki wedtug
rzeczywistej
stopy zmiennej

Strumienie ptatnosci wymieniane zgodnie z wybranym okresem
odsetkowym, wielokrotnie do terminu zapadalnosci kontraktu
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Swapy Walutowe i Procentowe

IRS - Interest Rate Swap (1)

> Umowa (transakcja) pomiedzy dwoma
podmiotami, w ktorej strony zobowiazuja sie
do cyklicznej wymiany, w ustalonym okresie,
ptatnosci odsetkowych naliczanych od
uzgodnionej kwoty nominalnej, ale wedtug
odmiennych zasad.

> Strona kupujaca IRS (fixed-rate payer)
dokonuje ptatnosci ustalanych wg okreslonej
w umowie statej stopy procentowej,
natomiast sprzedajacy IRS (floating-rate
payer) dokonuje ptatnosci wg zmiennej stopy
procentowej (ustalonej stawki referencyjnej —
np. 6M WIBOR).

IRS - Interest Rate Swap (2)

» Odsetki sg zwykle ptacone z dotu, tak jak w
klasycznym depozycie.

> W transakcji tej nie nastepuje wymiana
kapitatu , czyli kwoty nominalnej bedacej
podstawg naliczania ptatnosci odsetkowych.

> W przypadku tej transakcji mozna mowic¢ o
dwéch ,,nogach” — uzaleznionej od zmiennej
stopy procentowej i uzaleznionej od statej
stopy procentowej (stawki IRS).

» Z warunku braku arbitrazu wynika, ze zadna
ze stron nie moze zaczynac transakciji z jej
niezerowa wartoscia.

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015



Swapy Walutowe i Procentowe

PARAMETRY IRS

»>Waluta i nominat kontraktu
»Okres kontraktu

»Daty okresOw odsetkowych
(czestotliwosc ptatnosci)

»Stawka zmienna (stawka referencyjna)
»Stawka stata (kwotowanie IRS)

Wycena Interest Rate Swap (1)

> Wycena kontraktéw IRS polega na ustaleniu
biezgcej wartosci kazdej z ,,n6g” (NPV).

» Z warunku braku arbitrazu wynika, ze zadna
ze stron transakcji nie moze jej zaczynac z
niezerowa wartoscia swojej ,,nogi”.

> Jezeli znajdziemy sposo6b ustalenia
przysziych pozioméw stopy zmienne;...

> Jedyna niewiadoma pozostanie poziom
stopy statej, ktérej ustalenie jest
rébwnoznaczne z wyceng transakcji IRS
(mozliwosciag podania kwotowan statej

stopy).
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Swapy Walutowe i Procentowe

Wycena Interest Rate Swap (2)

okres rozliczeniowy;
baz;

NPViixeq = Stopaswapa-L;_ (nominal- -czynnik dyskontowy; )

okres rozﬁczeniowyj

NPV goating = Li—y (stopaforward; - nominal - -czynnik dyskontowy;

bazaj

NPVﬁxed = NPVﬂoating

» Czesto przy rozliczeniu platnosci odsetkowych
nastepuje ich kompensacja — jedna ze stron
ptaci réznice wynikajaca z naliczonych odsetek
(fixed 1Y vs. 2x floating 6M WIBOR)

> OIS (POLONIA vs. fixed rate)...

Bank A — Ryzyko Stopy Procentowej

» Bank A przyjmuje depozyty terminowe od ludnosci;
przewaza oprocentowanie zmienne:
srednio WIBOR — 1%

» Z uwagi na dos¢ niskie stopy rynkowe, wielu
klientéw korporacyjnych banku zdecydowato sie na
5 letnie kredyty o statym oprocentowaniu: srednio
ptacg 7%

1. Czy bank A narazony jest na ryzyko stopy
procentowej?

299299
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Swapy Walutowe i Procentowe

Bank A — Ryzyko Stopy Procentowej

» Bank A przyjmuje depozyty terminowe od ludnosci;
przewaza oprocentowanie zmienne:
srednio WIBOR - 1%

» Z uwagi na dos¢ niskie stopy rynkowe, wielu
klientow korporacyjnych banku zdecydowato sie na
5 letnie kredyty o statym oprocentowaniu: srednio
ptaca 7%

1. Czy bank A narazony jest na ryzyko stopy
procentowej?

Tak, WZROST st6p rynkowych spowodowatby
zmniejszenie zysku banku

Bank A

Marza banku przed zabezpieczeniem

Kredytobiorcy

9% 7%~(9%-1%) = -1%
8% 7%-~(8%-1%) = 0%
6% 7%~(6%-1%) = 2%

BANK A

: Wibor — 1%

Deponenci

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015




Swapy Walutowe i Procentowe

Bank A - Rozwigzanie

» Bank A decyduje sie wyeliminowac ryzyko stopy
procentowej za pomocg transakcji IRS.

2. Czy wobec tego bedzie ptacit czy otrzymywat
oprocentowanie state w tej transakc;ji?

299999

Bank A - Rozwigzanie

» Bank A decyduje sie wyeliminowac ryzyko stpoy
procentowej za pomocg transakc;ji IRS.

2. Czy wobec tego bedzie ptacit czy otrzymywat
oprocentowanie state w tej transakc;ji?

Bank otrzymujgcy oprocentowanie state od
kredytobiorcow jest zainteresowany ptaceniem
statej stopy w transakcji zabezpieczajgcej

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015




Swapy Walutowe i Procentowe

Animator Rynku - Transakcja

» Bank A widzi nastepujace okres bid offer
kwotowania Banku B: 1 6,83 6,93
(animatora rynku) 2 6,64 | 6,74

3 6,60 | 6,66

3. Jakg stope zapewnia 4 6.56 6.62

0 ? ) )

sobie Bank A*® 5 653 | 659

6 6,49 | 6,55

7 6,45 | 6,51

2922929

----- 8 6,41 6,47

9 6,36 | 6,42

10 6,30 | 6,36

Animator Rynku - Transakcja

» Bank A widzi nastepujace okres bid offer
kwotowania Banku B: ] 683 | 693
(animatora rynku) 5 664 | 674

3 Jaka st . o 3 6,60 | 6,66

. Jakg stope zapewnia sobie

Bank A? 4 6,56 | 6,62
Bank A moze zawrze¢ o 6:53 | 6,59
Transakcje, w ktérej obliguje 6 649 | 655
sie do ptacenia przez pie¢ lat 7 645 | 6,51
stopy 6,59% w zamian za 8 641 | 647
WIBOR 9 6,36 | 6,42
10 6,30 | 6,36

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015




Swapy Walutowe i Procentowe

Bank A

Marza banku przed zabezpieczeniem
9% -1%
8% 0%

6% 2%

Kredytobiorcy

BANK A

B
Wibor

Marza banku po swapie
9% 7%-6,59+1% = 1,41%

8% 0%+(8%-6,59%) = 1,41%

6% 2%+(6%-6,59%) = 1,41%

1

: Wibor — 1%

Deponenci

Bank C — Ryzyko Stopy Procentowej

» Bank C koncentruje sie na udzielaniu kredytow
hipotecznych, indeksowanych do Wiboru, Srednio
5-letni portfel przynosi Wibor+1% zysku

» Deponenci banku to przede wszystkim
przedsiebiorstwa, ktére wolg otrzymywac state
oprocentowanie, ze wzgledu na obstuge wtasnych
obligacji, Koszt tego 5-letniego portfela depozytéw
to 5,5%

1. Czy Bank C narazony jest na ryzyko stopy
procentowei?

299799
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Swapy Walutowe i Procentowe

Bank C — Ryzyko Stopy Procentowej

» Bank C koncentruje sie na udzielaniu kredytow
hipotecznych, indeksowanych do Wiboru, Srednio
5-letni portfel przynosi Wibor+1% zysku

» Deponenci banku to przede wszystkim
przedsiebiorstwa, ktére wolg otrzymywac state
oprocentowanie, ze wzgledu na obstuge wtasnych
obligacji, Koszt tego 5-letniego portfela to 5,5%

1. Czy Bank C narazony jest na ryzyko stopy
procentowej?

Tak, SPADEK st6p rynkowych spowodowatby
zmniejszenie zysku banku

Bank C - Rozwigzanie

> Bank C decyduje sie wyeliminowac ryzyko stopy
procentowej za pomocg transakc;ji IRS.

2. Czy wobec tego bedzie ptacit czy otrzymywat
oprocentowanie state w tej transakc;ji?

2?97?7799
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Swapy Walutowe i Procentowe

Bank C - Rozwigzanie

» Bank C decyduje sie wyeliminowac ryzyko stopy
procentowej za pomocg transakcji IRS.

2. Czy wobec tego bedzie ptacit czy otrzymywat
oprocentowanie state w tej transakc;ji?

Bank ptacacy deponentom oprocentowanie state
jest zainteresowany otrzymywaniem statej stopy w
transakcji zabezpieczajgcej

Animator Rynku - Transakcja

» Bank C widzi nastepujgce okres bid offer
kwotowania banku B: 1 633 | 693
(animatora rynku) > 664 | 674

3 6,60 | 6,66
3.Jakg stope zapewnia sobie
4 6,56 | 6,62
Bank C?
5 6,53 | 6,59
6 6,49 | 6,55
7 6,45 | 6,51
NIIINIY
""" 8 6,41 6,47
9 6,36 | 6,42
10 6,30 | 6,36

20
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Swapy Walutowe i Procentowe

Lkv//

e
£
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Animator Rynku - Transakcja

» Bank C widzi nastepujace okres | bid | offer
kwotowania banku B:

: 1 6,83 | 6,93

(animatora rynku)

2 6,64 | 6,74

3. Jaka stope zapewnia sobie 3 660 | 668

Bank C? 4 6,56 | 6,62

5 6,53 | 6,59

Bank C moze zawrze¢ 6 6,49 | 6,55

transakcje w ktérej obliguje sie 7 6,45 | 6,51

do otrzymywanie przez piec¢ lat 8 6,41 6,47

stopy 6,53% za WIBOR 9 6,36 6,42

10 6,30 | 6,36

21

Ve
J/ //

[

7

Marza banku przed zabezpieczeniem

Bank C
T wor
redytobiorcy 9%  (9%+1%)-5,5% = 4,5%
: Wibor+1% 8%  (8%+1%)-5,5% = 3,5%
: 4%  (4%+1%)-5,5% =-0,5%

.....................

Animator

Marza banku po swapie

wizor

. 9% 1%+6,53%-5,5%= 2,03%
Deponenci ’ ’ ’
p 8% 3,5%+(-8%+6,53%)=2,03%
4% -0,5%+(-4%+6,53%)=2,03%

22
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Swapy Walutowe i Procentowe

Podsumowanie

Kredytobiorcy Kredytobiorcy

: Wibor+1%

éWibor-1%

Deponenci

Deponenci

Dwa banki narazone na ryzyko stopy procentowe;j

23

Podsumowanie

Kredytobiorcy Kredytobiorcy

: Wibor+1%
BANK B
Animator

........... Rvnku IRs Ot

Wibor v

! Wibor-1%

\

Deponenci

Deponenci

Banki chcg sie zabezpieczy¢ => zawierajg transakcje IRS

Animator rynku tgczy interesy angazujac sie
w dwie transakcje IRS

24

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

Podsumowanie

BANK B

Animator
........... O
Wibor ynku IRS

éWibor-1%

Deponenci

Jakie sg motywy bankéw A,B,C?
Banki Ai C — zabezpieczaja ryzyko stopy procentowe;
Bank B — motyw to trading (marza)

Kredytobiorcy Kredytobiorcy

: Wibor+1%

Deponenci

25

Podsumowanie

BANK B

Animator
........... O
Wibor ynku IRS

! Wibor-1%

\

Deponenci

Co zyskuja kredytobiorcy i deponenci?

zawrze¢ transakcje wg stalej/zmiennegj
konkurencyjny sektor finansowy)

Kredytobiorcy Kredytobiorcy

: Wibor+1%

Deponenci

Szerszy wybor posrednikow finansowych, z ktérymi mogag
stopy (bardziej

26

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015

13



Swapy Walutowe i Procentowe

Animator Rynku - Kwotowania

> Bank B zdecydowat, ze

bedzie podawat swoim tenor bid | offer
klientom nastepujgce 1 6,83 6,93
kwotowania IRS > 664 | 674
> Kolejni klienci decyd_L_Jja sie 3 6,60 6,66
za pomocg transakcji z 4 656 6.62
bankiem zmieni¢ swoj ’ ’
profil ryzyka stopy 5 653 | 659
procentowej 6 6,49 6,55
> W kazdym przypadku 7 6,45 | 6,51
okres| oprocentowanie IRS 8 6,41 6,47
[ Ic_)szacuj _jalid jest efekt dla 9 636 | 642
klienta — jakg stope sobie 10 6.30 6.36

zagwarantowat

Emitent obligacji o zmiennym kuponie
tenor bid offer
6,66%
< 1 6,83 6,93
Wibor 2 6,64 6,74
3 6,60 6,66
A 4 6,56 | 6,62
3-letnia obligacja
Wibor - 0,1% 5 6,53 6,59
6 6,49 6,55
Stopa efektywna? 7 6,45 6,51
Klient ptaci: (wibor-0,1%) i 6,66% 8 6,41 6,47
Klient otrzymuje: Wibor 9 6,36 6,42
Czyli netto ptaci 6,56% 10 6,30 6,36

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015



Swapy Walutowe i Procentowe

Czyli netto ptaci 6,94%

tenor bid offer
Klient 2 Animator 1 6!83 6593
Rynku IRS 2 6,64 6,74
3 6,60 6,66
: — 4 6,56 6,62
10-letnia obligacja
5,50% 5 6,53 6,59
6 6,49 6,55
Stopa efektywna? 7 6,45 6,51
Klient ptaci: Wibor i 5,50% 8 641 | 647
Klient otrzymuje: 6,30% 9 6,36 6,42
10 6,30 6,36
Czyli netto ptaci Wibor — 0,80%
29
7 Pozyczkobiorca
7
tenor bid offer
Animator 1 6,83 6,93
Rynku IRS 2 6,64 | 6,74
3 6,60 | 6,66
A— 4 6,56 | 6,62
2-letnia pozyczka
wg Wibor+0,20% 5 6,53 6,59
6 6,49 6,55
Stopa efektywna? 7 6,45 6,51
Klient ptaci: (Wibor+0,20%) i 6,74% 8 6,41 | 647
Klient otrzymuje: Wibor 9 6,36 6,42
10 6,30 6,36

30

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

STRONY IRS

Ptatnik stopy statej:

= kredytobiorca finansujgcy sie na bazie stopy
zmiennej, ktory obawia sie  wzrostu stdp
procentowych

= inwestor posiadajgcy statoprocentowg obligacje,
ktory obawia sie wzrostu stép procentowych

Otrzymujgcy stope stata:

= kredytobiorca finansujacy sie na bazie stopy statej,
ktory obawia sie spadku stop procentowych

= inwestor posiadajagcy papiery zmiennokuponowe,
ktory obawia sie spadku stép procentowych i chce
zabezpieczy¢ sobie zwrot z inwestycji na obecnym
poziomie

Przyktad: o czym mdwig kwotowania IRS?

2.4 +
2.2 4
2.0 +

1.8

1.6 4

1.4

1y 2y 3Y 4Y 5Y 6&6Y 7Y 8Y 9Y 10Y

#-05/03/15 12/03/15

MBank, ,Macroeconomic Review”, 13 March 2015

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015



Swapy Walutowe i Procentowe

Przyktad: o czym mdwig kwotowania FRA?

23 - 22 -
21 1 21 |

WIBOR 3m 1x4 3x6 6x9 9x12 WIBOR 3m 1x4 3x6 6x9 9x12

.........

MBank, ,Macroeconomic Review”, 5 March 2015 & 13 March 2015
33

IRS - przyktad

»Kupno IRS 5Y @ 6.00%
Nominat 100 mio PLN
Zapadalnosc¢: za 5 lat

Stopa zmienna (6M WIBOR)
otrzymywana w odstepach po6trocznych
(act/365)

Stopa stata ptacona raz na rok (act/act)
Pozycja ,pay” o dodatnim BpV

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015 17



Swapy Walutowe i Procentowe

ROZLICZENIE IRS

Przyktad przeptywow w pierwszym roku:
Dzien transakcji: 6M WIBOR = 6,25%

Po pét roku:
> Otrzymujemy: 100.000.000*0,0625*183/365=3.133.561,64 PLN
+Fixing 6M WIBOR-u na poziomie 6,15%

Po roku:
» Otrzymujemy: 100.000.000*0,0615%182/365=3.066.575,34 PLN
> Ptacimy: 100.000.000*0,0600=6.000.000 PLN

Kolejne przeptywy ,receive” sg uzaleznione
od stawki WIBOR, natomiast przeptywy
,pay” sg state.

RYZYKO IRS

»Miarg ryzyka IRS jest BpV.

> Przyktad:
Kupno PLN 100 mio IRS 5Y @ 6.00%
(pozycija ,pay’)
{Duracja zmodyfikowana ok. 3,3}

BpV=100.000.000*0,01%"3,3=+33.000
PLN

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015



Swapy Walutowe i Procentowe

Co robi animator?

....................

staia_) : Inny klient
" i (. .......... § |l.lb bank
Stala Wibor ..l
( .........
) Sta{a soereeseesseeseoee,
Wibor —>: obligacja
( ........... :.: depozyt :
Po zawarciu tej transakcji Bank A Wibor RIS :
przyjat ryzyko wzrostu stép.
Jak moze go zabezpieczyc¢ _."...-Giejfda..m"-
chocby krotkoterminowo? . kontraktowi:

.., futures
B Odwrotna transakcja swapowa e
B Krotka sprzedaz obligacji (Repo)

B Sprzedaz kontraktéw futures Zakup
m Zakup FRA R
Swapy procentowe IRS

Lepiej ptaci¢ odsetki w IRS wedtug statej
czy zmiennej stopy procentowej?

Odpowiedz:
Kiedy? Dla kogo?

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015



Swapy Walutowe i Procentowe

CIRS
° Currency Interest Rate Swap

Dwuwalutowa transakcja
wymiany ptatnosci
odsetkowych

39

CIRS — Currency Interest Rate Swap (1)

> Walutowy kontrakt wymiany ptatnosci
odsetkowych (Cross Currency Interest Rate
Swap -) jest umowa, w ktérej strony
zobowigzuja sie do okresowej wymiany
ptatnosci odsetkowych w dwéch réznych
walutach, naliczanych od okreslonej kwoty
nominalnej kontraktu CIRS wedtug ustalonej,
zmiennej lub statej, stopy procentowej.

Lo

» Warunki wymiany ptatnosci sg ustalone w
taki sposéb, aby w momencie zawarcia
transakciji jej biezaca wartos¢ byta réwna
zero.

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

CIRS — Currency Interest Rate Swap (2)

Ze wzgledu na formuty ustalania ptatnosci
odsetkowych wyréznia sie trzy typy transakcji
CIRS:

z wymiang ptatnosci naliczanych wedtug
zmiennej stopy procentowej w jednej walucie
na ptatnosci naliczane wedtug statej stopy
procentowej w drugiej walucie (float - fixed),

z wymiang ptatnosci odsetkowych naliczanych
wedtug statych stép procentowych

w obu walutach (fixed - fixed),

z wymiang ptatnosci naliczanych wedtug
zmiennych stop procentowych w obu
walutach (float — float), zwane basis-swap.

1 o

CIRS — Currency Interest Rate Swap (3)

> Czesto CIRS obejmuje oprécz wymiany

ptatnosci odsetkowych wymiane kwoty
nominalnej w jednej walucie na jej
rownowartos¢é w drugiej walucie, zarowno na
poczatku, jak i na koncu transakcji, po tym
samym kursie walutowym.

Zawierane sa takze transakcje CIRS z wymiang
kapitatu jedynie w ostatniej ptatnosci, ktére
generuja znacznie wyzsze ryzyko walutowe,
oraz kontrakty bez wymiany kwoty nominalne;.

> Niekiedy przy rozliczeniu ptatnosci

odsetkowych nastepuje ich kompensacja —
jedna ze stron ptaci réznice wynikajaca z
naliczonych odsetek.

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

Kredyty
hipoteczne

Przyktad 1

Bank w Polsce udziela duzo kredytow
mieszkaniowych w CHF (kredyty
hipoteczne) i szuka taniego zrodta
finansowania. Co robi?

Mogtby wyemitowac obligacje
nominowane w CHF, ale na obligacje w
EUR jest wiekszy popyt.

Emituje zatem obligacje w EUR...

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

L~

@

CHFlibor+ 100bp CHFlibor
! 7’
7’

Kredytobiorcy Partner
”
Rd CRRsS
v /7 7
# EURIlibor
s
»
U~ ~ EURIibor
~
~
~
~
‘m '

4,2% (EUR)

. o Partner
Swap

Wiasciciele obligaciji

S

Jak byto naprawde?

> Niektore banki zamiast CIRS finansowaty
kredyty w transakcjach FX-swap.

> Konsekwencja: brak dopasowania
terminéw zapadalnosci i koniecznos¢
ciagtego rolowania krétkoterminowych
FX-swapoéw.

> W warunkach zatamania rynkowego
banki ,,narzekaty”, gdyz rynek FX-swap
stat sie mato ptynny i banki zaczety mieé¢
ktopoty z pozyskiwaniem frankow.

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

Przyktad 2

Jestes dyrektorem finansowym firmy
budujacej farme wiatrowa. Firma
zamowita turbiny za ktére musi zaptaci¢
przy dostawie za rok EUR 100 milionéw.

Spodziewasz sie dalszego umocnienia
PLN...

Czy mimo to powinienes zabezpieczac¢
ryzyko walutowe?

Jesli tak jaka transakcje bys wykonat?

Przychody beda w zlotych ale ptatnos¢
za turbiny jest w EUR

Jaka walute kredytu wybierzesz?

PLN WIBOR

v

Bedziesz finansowat ten zakup kredytem.

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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Swapy Walutowe i Procentowe

) A co zrobisz jesli Twoj poprzednik
'(& sfinasowat ten zakup kredytem w EUR?

Jaka jest teraz
Twoja sytuacja jesli

PLN sie

EURLibor umochi/ostabi?

|
|
¥

PLN
Farma
wiatrowa
Przyktad 3
@
& Orlen zaciggnat

pozyczke w euro
(poprzez emisje
euroobligaciji).
Jak moze zmniejszy¢
swoje ryzyko
walutowe?
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Swapy Walutowe i Procentowe

Jaki wybor?

> FX Forward
ORLEN

> IRS EUR oraz

CIRS: EUR PLN Platnosci state

w EURO

> IRS EUR oraz

CIRS: EUR CZK

v

Dlaczego moze rozwazac¢ zamiane na
korone czeska? (1)

7.5
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5 S
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Swapy Walutowe i Procentowe

Dlaczego moze rozwazac¢ zamiane na
korone czeska? (2)
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Jakie ryzyka podejmuje jesli wybiera
CIRS EUR/CZK?

» Ryzyko kursu PLN/CZK

(transakcja zawarta, bo ryzyko
oceniane jako mniejsze niz ORLEN
EUR/PLN).

> Ryzyko, ze w Czechach podniosa |
stopy (np. by spetni¢ kryteria | Ptatnosci zmienne
Maastricht). I o7k

|

» Jak moze wyeliminowac ryzyko I
nieoczekiwanej podwyzki stop w }
Czechach?

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015



Swapy Walutowe i Procentowe

Przyktad 4

C Fundusz inwestycyjny kupit
stalokuponowe obligacje polskiego

przedsiebiorstwa nominowane w CHF.

Zidentyfikuj gtowne rodzaje ryzyka takiej
inwestycji i podaj sposob, w jaki fundusz
moze zabezpieczyé¢ sie przed tymi
rodzajami ryzyka?

Fundusz inwestycyjny moze zawrzeé
nastepujace transakcje ...

Pozbywamy sie Pozbywamy sie ryzyka
ryzyka kursowego stopy procentowej
CIRS (fixed - fixed) IRS (fixed — floating)

Ryzyko kredytowe
przedsiebiorstwa

SYNTETYCZNA SYNTETYCZNY
OBLIGACJA OBLIGACJA DEPOZYT

CHF PLN PLN

SGH, Rynki Finansowe, Materiaty Cwiczeniowe 2015
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