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1 Uvod

Pro dnesni dobu je typicky rychly rozvoj a timto trendem se nepochybné ubira i
finan¢ni trh. Na finan¢nich trzich se obchoduje nejen s penézi, do popiedi se dostavaji i jiné

nastroje, a to predevsim derivaty. V poslednich letech tento trh zaziva velky rozmach.

Vznik finan¢nich derivatt je datovan od 70. let 20. stoleti jako reakce na nestabilitu
finan¢nich trhi. Mezi hlavni pfiCiny této nestability se fadi zejména zvySujici se kolisani
urokovych sazeb, devizovych kurzii a kurzi cennych papiri, rostouci tempo inflace a
v neposledni fadé narist deficitu platebni bilance USA. Tato nejistota s sebou piinasela vétsi
riziko pro obchodniky na téchto trzich, ktefi samozfejmé hledali cestu jak snizit moZnost
ztraty pti obchodovéni. A tak vznikly finanéni derivaty, jejichZ hlavnim cilem bylo zmirnéni
rizika pro vSechny subjekty financniho trhu. Tento typ obchodu byl nejprve vyuzivan
v oblasti zeméd¢lstvi, kdy podkladovymi aktivy byly rizné komodity. Postupem cCasu se
jejich oblibenost zvySovala a zacaly se objevovat nové typy jako ménové, akciové a urokové

derivaty.

V Ceské republice se poprvé zaalo obchodovat s témito nastroji az v 90. letech
minulého stoleti. Je patrné, Ze tento trh zde neni tak vyvinuty jako v ostatnich zemich svéta. A
proto lIze pfedpokladat, ze subjekty budou i nadale objevovat vyhody a efektivnost, které tyto
derivaty ptinaseji. Hlavni pozici v obchodovani s derivaty zaujimaji na ¢eském trhu banky,

které uskuteciiuji podstatnou ¢ast téchto obchodil.

Cilem této prace je analyzovat vyvoj derivatli ve vybrané komer¢ni bance a porovnat

jej s vyvojem na celém ¢eském bankovnim trhu.
Diplomova prace je rozdélena na dvé ¢asti, na Cast teoretickou a praktickou.

Teoretické ¢ast se vénuje zakladni charakteristice derivatt, jejich rozdéleni dle druhu a
kategorie rizika a zplsobu jejich vyuziti. Na zavér této kapitoly je popsan zpiisob zachyceni

derivatl v ucetnictvi s praktickym piikladem a schématem Gctovani derivata.

Prakticka ¢ast se vénuje analyze vyvoje a vyuziti derivatl ve vybrané bance, kterou je
Komer¢ni banka, a.s. Nejprve je provedena analyza derivatl uréenych k obchodovani a poté

zajiStovacich derivatd, a to nejen dle jejich nominédlnich hodnot zachycenych v Gcetnictvi, ale



také dle jejich zbyvajici doby splatnosti. Na zavér diky informacim, které zvefejiiuje Ceska
narodni banka, byly tyto hodnoty porovnany s vyvojem vyuziti derivatli na celém ceském

bankovnim trhu.



2 Zakladni charakteristika derivata

Diky velkému mnozstvi derivatovych instrumentl neexistuje pouze jedind vSeobecné
platnd definice. Derivaty jsou uzivany k riiznym ucelim, a proto se rozliSuji 3 zékladni

aspekty derivati: ekonomicky, pravni a uéetni.'
Ekonomicky aspekt uvadi nékolik zdkladnich rysii derivatti. Mezi néz patii:

e derivaty jsou instrumenty odvozen¢ od jinych
e jejich hodnota ovliviiuje hodnotu derivatu
e maji terminovy charakter

e sjednavani je spojeno s nizsi investici nez u obdobnych obchod.

Pojem derivat vznikl diky tomu, Ze obchody se kterymi souviseji, jsou odvozeny, tedy
derivovany od podkladovych instrumentli. Tyto instrumenty mizeme nalézt i na jinych nez

finan¢nich trzich.

Pravni vymezeni derivath se nachazi ve vybranych zakonech, které se venuji
problematice finan¢niho trhu. Derivaty upravuje pfedev§im zadkon o podnikani na kapitalovém

trhu a devizovy zékon.

e Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, v aktudlnim znéni
definuje derivaty jako: ,, investi¢ni nastroje, jejichz hodnota se vztahuje ke
kurzu nebo hodnoté cennych papirti, ménovych kurzl, urokové mife a ze
kterych vyplyva pravo na vyporddani v penézich nebo pravo na dodani
majetkové hodnoty, k niZ se jejich hodnota vztahuje.«

e Dalsim pfikladem miiZze byt vymezeni derivati dle zdkona ¢. 219/1995 Sb.,

devizového zdkona, v aktudlnim znéni: ,deriviaty vymezuje prostfednictvim

" DVORAK, Petr. Derivdty 2008. 2 vyd. Praha: Oeconomica, 2008. 298 s. ISBN 978-80-245-1435-2.

* Zdkon o podnikini na kapitilovém trhu §3 odst. 1 [online]. 2011, [cit.2011-14-06]. Dostupny z:

http://business.center.cz/business/pravo/zakony



http://business.center.cz/business/pravo/zakony

devizovych hodnot. Jde o pené¢zni prostredky v cizi ménég, zlato, zahrani¢ni

cenné papiry a dale penézi ocenitelna prava a zavazky od nich odvozené.*

Je potieba zde uvést, Zze derivaty jsou z pravniho a ekonomického hlediska soucasti
hazardnich her. A jsou tedy upraveny zékonem ¢. 40/1964 Sb. Obc¢ansky zakonik, v aktudlnim
znéni (dale jen ,,obCansky zakonik*). Z pohledu rizik jsou vSak brany jako nastroje fizeni
trzniho rizika a Givérové derivaty nastroji fizeni uvérového rizika. Diky tomu se derivaty

netadi mezi investi¢ni nastroje a jejich ti€astnici nemohou byt nazyvani investory.

Obr. &. 2.1 Pravni uprava derivati v Ceské Republice”

Aby ucetni jednotka zachytila spravné ve svém ucetnictvi derivaty je potieba jejich
pfesného vymezeni. Definice dle ¢eskych tcetnich standardi: ,, finan¢ni nastroj, jehoZ realna
hodnota se méni v zavislosti na zméné urokové miry, ceny finan¢niho ndstroje, ceny
komodity, ménového kurzu, tivérového hodnoceni. Na zacatku vyzaduje malou nebo zaddnou

pocatecni investici. A tento finan¢ni ndstroj bude vypotadan v budoucnu.*

Ceské Gcetni standardy uvadéji také nékolik instrumentil, které jsou vylouceny

z derivatl. Patfi mezi n€ naptiklad:

3 Devizovy zdkon §1 [online]. 2011, [¢it.2011-14-06]. Dostupny z: http://www.cnb.cz/

* JILEK, Josef; SVOBODOVA, Jitka. Ucetnictvi bank a financnich instituci 2008. 6. vyd. Praha: Grada
Publishing, 2008. 584 s. ISBN 978-80-247-2575-8.


http://www.cnb.cz/

e Repo obchody

¢ Smlouvy o nakupu, ndjmu nebo prodeji DHM a DNM, zisob s vyjimkou
komodit obchodovanych na sekundarnim trhu

e Smlouvy o ndkupu nebo prodeji vlastnich akcii, které budou vypotradany
dodanim vlastnich akcii

e Finan¢ni zaruky véetné akreditivii, které zajisti zaplaceni dluhu v ptipade¢,

ze dluznik jej k datu splatnosti neuhradi
2.1 Zakladni rozdéleni derivata

Existuji dvé zakladni hlediska rozdéleni derivatl: podle druhu a kategorie rizika, které

je jejich pfedmétem. Na zakladé téchto kritérii se rozlisuje nékolik druhd derivatt.

Obr. &. 2.2 Clenéni derivatt dle druhu rizika




Obr. &. 2.3 Clenéni derivati dle kategorie rizika

urokove
ostatni meénové
Dle
kategorie
rizika
uvérove akciové
komaoditni

Forward

Jde o kontrakt, ktery je uzavieny na mimoburzovnim trhu (tzv. OTC). Pficemz
vypotadani obou podkladovych nastroji nastane ve stejny okamzik v budoucnu, jednd se tedy
o terminované obchody. Vyhodou tohoto derivatu je, Ze se lze pojistit proti poklesu nebo
rastu arokovych sazeb. Urokova sazba je vtomto piipadé fixovana na predem sjednané
urovni. Nevyhodou vSak muze byt fakt, Zze tento kontrakt je uzavirany pouze mezi dvéma
osobami a neni zde tedy mozné zruSeni nebo prevod na tieti stranu. Také zde neexistuje Zadna

zéaruka, ze ob¢ strany splni své zavazky.

Diilezitou roli zde hraje tzv. referencni urokova sazba. Tato sazba se stanovuje v den
sjednani kontraktu a pomoci ni se zjiStuje vySe plnéni. Ke stanoveni se vyuzivaji

mezibankovni sazby naptiklad LIBOR, EURIBOR, PRIBOR.

RozliSujeme zde tzv. dlouhou a kratkou pozici. Pficemz v dlouhé pozici se nachazi
kupujici podkladového aktiva, ktery ocekdva, ze cena dané¢ho néstroje v budoucnu poroste a
on toto aktivum bude moci prodat za cenu vyssi nez jej koupil. Na druhé strané prodavajici
predpoklada, Ze cena v budoucnosti klesne, a diky tomu bude moci dané aktivum prodat za
vyssi cenu, nez kterou sjednal ve forwardovém kontraktu. V tomto piipadé jde o kratkou

pozici. S témito pozicemi se pracuje u vSech typt derivati.



Pfi ocenovani forwardl se bere v vahu forwardova cena a trzni cena. PfiCemz
forwardovd cena uddva cenu, za kterou mizeme dané aktivum nakoupit nebo prodat
k ur¢itému datu v budoucnosti. Trzni cena predstavuje rozdil mezi soucasnou cenou a

puvodni cenou forwardového kontraktu.
Urokovy forward

Podstatou tohoto forwardu je vyména pevné stanovené Castky v hotovosti v jedné
méné za neznamou cCastku hotovosti, Uver, vklad, paj¢ku, dluhovy cenny papir nebo
pohledavku ve stejné méne. Tato Castka se odvozuje od referencni urokové miry (LIBOR,
PRIBOR). Dle zpiisobu vyporadani mize nabyt 3 druhti kontrakti: dohody o forwardové
urokové mite, forwardového terminovaného vkladu, forwardové koupé/prodeje dluhového CP

& pohledavky.’
1. Dohoda o forwardové trokové mitre (Forward rate agreement, FRA)

V tomto ptipad¢ jde o poskytnuti rozdilu mezi pevné sjednanou urokovou sazbou a skute¢nou
vysi trzni urokové sazby. Pro urCeni osoby, kterda bude platit, tedy jestli kupujici nebo
prodavajici aktiva, hraje dilezitou roli hodnota referencni sazby a sjednana sazba kontraktu
(FRA-sazba). Lezi-li referencni sazba nad FRA-sazbou, poskytuje plnéni prodavajici a
naopak je-li FRA-sazba nizs$i, poskytuje plnéni kupujici. MlZe se stat, ze obé sazby si budou

rovny, a tedy nedochazi k zadné platbé. V tomto obchod¢ tedy strany sjednavaji —

e Pevnou trokovou miru — jde o forwardovou urokovou miru v budoucnosti
e Referencni urokovou miru — spotova urokova mira, napt. LIBOR

¢ Urokové obdobi, jmenovitou hodnotu, ménu
2. Forwardovy terminovany vklad

Zde dochazi k vyméné pevné stanovené hotovosti za vklad, uvér nebo ptijcku ve stejné meéné

s hrubym vypotadanim hotovosti.

> JILEK, Josef. Financni a komoditni derivéty v praxi 2010. 2 vyd. Praha: Grada Publishing, 2010
632 s. ISBN 978-80-247-3696-9.
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3. Forwardova koupé/prodej CP ¢i pohledavky

Dochazi k vyméné pevné Castky hotovosti za dluhovy CP nebo pohledavku ve stejné méné a

to s hrubym vypotadanim hotovosti, CP ¢i pohledavky.
Ménovy forward

Jedna se o vymeénu pevné ¢astky hotovosti v jedné méné za pevnou ¢astku hotovosti
v jiné meéné, tedy ndkup nebo prodej jedné mény za jinou ménu, za kurz predem dohodnuty

zuCastnénymi stranami. Tento dohodnuty kurz se oznacuje jako forwardovy ménovy kurz.

Ménovy kurz vyjadiuje pomér dvou mén, tedy cenu jedné mény vyjadiené v jiné
méne. Z toho vyplyva, Ze kazda operace obsahuje dvé mény — bazickou a smluvni. Smluvni
ménu najdeme v Citateli a bazickou ménu ve jmenovateli. V dneSni dobé€ se nejvice vyuzivaji
k obchodovani dolary a eura. Pro stanoveni forwardového ménového kurzu je dilezitd tzv.
urokova parita, kterd pracuje s trokovymi mirami obou mén. RozliSuje se zde kryta a nekryta
urokova parita. U kryté irokové parity je shodna vynosnost investice v domaci méné a téze
investice konvertované do jiné mény. Pfi nekryté parit€¢ mize dochazet k ménové arbitrazi,

tedy sjedndni ménového forvardu spolecné s pijckou penézni ¢astky.
Akciovy forward

U tohoto typu forwardu dochazi k vyméné pevné Castky hotovosti za akciovy nastroj
k ur¢itému datu v budoucnosti. Cena, kterou si mezi sebou strany domluvi, se oznacuje jako

forwardova cena.
Komoditni forward

I zde jde o sménu pevné Castky hotovosti, ale za komoditni néstroj, a to k uréitému

datu v budoucnosti. A také se pracuje s forwardovou cenou.
Uvérovy forward

Od trokového forwardu se li8i tim, Ze platba zde zavisi na rizikové Urokové mife

subjektu.

11



Futures

Na rozdil od forwardovych kontraktli se jedna o standardizované kontrakty, které se
uskute¢iiuji na specialnich derivatovych burzach. Dochazi zde také k vypotadani
podkladovych néstrojii ke stanovenému datu v budoucnosti. Podminky kontraktu uz nezavisi
na dohodé smluvnich stran, ale jsou stanoveny burzou. Tyto burzovni obchody vznikly
zejména diky snaze eliminovat Uveérové riziko spojené s nesplnénim obchodu a také

zabezpecit, aby cena odpovidala stavu poptavky a nabidky po daném aktivu.

V ptipadé téchto kontrakti je vyhodou obchodovani na burze, kdy burza
prostrednictvim clearingového centra tyto kontrakty nejen zprostiedkovava, ale také eviduje,
vzajemn& zapocCitava a v neposledni fad¢ také vypotraddava. To znamend, ze pokud jedna ze
stran neuhradi, bude zdvazek vypotadadn danou burzou, a to z prosttedki garan¢niho fondu.

Diky tomuto faktu zde neexistuje tvérove riziko.

Clearingové centrum ma povinnost na konci kazdého obchodovaného dne zuctovat
cenové rozdily u vSech sjednanych kontrakti. A také je pfijemcem tzv. margin, coz je
specialni zaruka, kterou musi strany pied podepsanim slozit u dané¢ho centra. Tato ¢astka poté
slouzi k dennimu vypotradani kontrakt. VysSe této zaruky je zavisla na volatilité a rizikovosti

kontraktu, ¢im vyssi riziko tim vyss$i zdloha bude pozadovana.

Na burzéch s futures jsou zpravidla stanoveny cenové limity a také pozicni limity.
Cenové¢ limity maji za ikol omezit pohyby cen futures k ur¢itému datu a to tak, ze se stanovi
minimalni a maximalni hranice ceny. Pfekroc¢i-li cena tuto hranici, obvykle dochazi
k pteruSeni obchodovani. Na druhé¢ strané pozicni limity stanovuji maximalni pocet kontraktd,

které mize jednotlivec uzaviit, a pomahaji tedy ke zlepSovani konkurenceschopnosti trhu.
Pro ocefiovani futures se kontrakty rozdé&luji do dvou skupin:®

1) Kontrakty, kde aktiva 1ze zakoupit v dob¢ sjednéni kontraktu na spotovém trhu
a jsou v drzeni az do splatnosti (tzv. carryable assets) — v tomto piipadé se

hodnota stanovi jako soucet spotové ceny a ¢istych nakladl na drzbu.

® DVORAK, Petr. Derivaty 2008. 2 vyd. Praha: Oeconomica, 2008. 298 s. ISBN 978-80-245-1435-2.
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2) Kontrakty, které nelze koupit a drzet do splatnosti (tzv non-carryable assets) —
zde se finan¢ni instrumenty oceiiuji na zaklad¢ stejného principu jako FRA a

cena komoditniho instrumentu odpovida ocekavané cené v dob¢ splatnosti.

Cena futures podkladového néstroje se tedy muize liSit od spotové ceny. Tento rozdil

se oznacuje jako baze.

Tabulka &. 2.1 Rozdily mezi futures a forwardy’

Forward Futures
Velikost kontraktu dle dohody obou stran Standardizovano
Likvidace kontraktu |dohoda s partnerem ¢i kompenzujici kontrakt
pied splatnosti postoupeni forwardu pred splatnosti
Podminky kontraktu |Sité na miru Standardizovano
Datum dodavky dle dohody obou stran Standardizovéano
Trh Soukromy Vetejny

ob¢ strany kontraktu se dobie strany kontraktu jsou si
Vztah obchodniki znaji nezname

velké 1 malé spole¢nosti,

velké spole€nosti, banky, banky, makléfi, Siroka

Ucastnici makléfi, ne Sirokd vefejnost vetejnost

stanoveno veifejnou
drazbou mezi mnoha

dohodnuto tvlircem trhu prodavajicimi a

prosttednictvim telefonu s kupujicimi na
Metody transakce omezenym okruhem ucastnikii | burzovnim trhu
Denni precenovani Neexistuje Existuje

ve formé rozpéti mezi poptavkou
a nabidkou, tj. obvykle mezi
cenami, za které tvirce trhu

vystupuje na obou stranach standardni maklétské
Poplatky operaci poplatky
existuji regulacni
Dodavka obvykle fyzické dodavky organy

burza miZze stanovit
Cenové omezeni zadny denni limit denni cenovy limit

" JILEK, Josef.Financni a komoditni derivéty v praxi 2010. 2 vyd. Praha: Grada Publishing, 2010 5.191
ISBN 978-80-247-3696-9.
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Urokovy futures

Jde o kontrakt na vyménu pevné ¢astky hotovosti v jedné mén¢ za nezndmou castku
hotovosti ¢i dluhovy cenny papir ve stejné méné. Velice se podobaji FRA, hlavni rozdil je
vtom, ze u futures dochazi k pribéznému vypotradani v podob¢ variatni marze. Variacni

marze predstavuje rozdil od minulého trzniho ocenéni.
Dle zptisobu vypotfadani miZe nabyt dvou podob kontraktii:
1. Futures na tirokovou miru

Dochazi k vyméné pevné CcCastky hotovosti v jedné méné za neznamou cCastku
hotovosti, ktera se odvozuje od referencni trokové miry, tedy napi. LIBOR, PRIBOR.

Vypotadani probiha v téZze méné¢ a v hotovosti.
2. Futures na dluhové cenné papiry

Opét zde dochdzi k vymeéné pevné Castky hotovosti v jedné méné, ale za dluhovy

cenny papir. V tomto ptipad¢ jde vSak o hrubé vypiadani v téze méné.
Ménovy futures

Vymeéna pevné ¢astky hotovosti v jedné méne za pevnou ¢astku hotovosti v jiné meéne.
Ob¢ strany se musi dohodnout na vys$i ménového kurzu, ktery se oznacuje forwardovy

ménovy kurz.

Trh s ménovymi futures vznikl teprve na pocatku 70. let. Na rozdil od trhu
s ménovymi forwardy, ktery nemd zemépisné urceni s ménovymi futures, se obchoduje
meénami, jako je dolar, jen, libra. Kontrakty jsou zde obchodovany na mésice dodavky a den
splatnosti je druhy pracovni den pted tfeti sttedou v mésici splatnosti kontraktu. To znamena,

ze burza urcuje kazdému kontraktu jeho splatnost a také velikost kontraktu.
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Akciovy futures

Predmétem vymeény je zde opét pevna Castka hotovosti a akciovy néstroj. Tato vyména
probéhne k uré¢itému datu v budoucnosti. RozliSuji se zde futures na akciové indexy a futures

na jednotlivou akeii.

Diky futures na akciové indexy jsme schopni pfedvidat budouci vyvoj a také se
miizeme vyhnout riznym druhtim rizik. Hlavnim cilem akciového indexu je tedy informovat
0 vyvoji na ur¢itém akciovém trhu, udavaji také vynosnost na daném trhu. Tyto indexy se
rozliSuji na vybérové, které tedy obsahuji pouze vybrané akcie a pak jsou zde indexy
souhrnng, ty jiZz obsahuji vSechny akcie daného trhu. Dle zplisobu vypoctu se indexy déli na:

indexy ve form¢ aritmetického priméru, geometrického priméru.
Komoditni futures

Jedna se o kontrakt na vyménu pevné Castky hotovosti za komoditni nastroj k urcitému
datu v budoucnosti. Mezi obchodované komodity se fadi: zemédélské komodity (kukufice,
sOja, ryze), drahé kovy (zlato, stiibro, platina), zdkladni kovy (méd’, hlinik), energetické

komodity (ropa, topny olej, benzin).

Pro ocenéni se vyuziva tzv. model nakladi pienosu, ktery zabraiuje ptiliSnému

vykyvu ceny vzhledem ke spotové cen¢ komodity.

Swapy

Jedna se o tzv. OTC derivaty, tedy s témito derivaty se obchoduje na mimoburzovnim
trhu. V tomto pripadé vSak dochazi k vypotradani podkladovych ndstrojii ve vice okamzicich
v budoucnu a toto vypofadani byva zpravidla v hotovosti. Predmétem vypotradani mohou byt
jak castky v téze meéné, cizi méné, ale také akciové a komoditni néstroje. V podstaté se tedy

jednd o nekolik forwarda s postupnou vyménnou podkladovych aktiv.

Tyto obchody byvaji ve vétSiné piipadech uzavirdny prostfednictvim
zprostfedkovatele, mezi néz patii predev§im banky. Banky zde mohou vystupovat bud’ jako
Cisty zprosttedkovatel, a tedy zabezpecuji jen spojeni obou partnerti, anebo jako mezipartner.

V tomto ptipadé ptebiraji na sebe riziko v pfipadé€ nesplnéni swapové dohody.
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Ptedchiidcem swapt byly tzv. parallel loan (paralelni Gvéry) a back-to-back loan
(zpétny uver). Parallel loan vznikly v 60. letech ve Velké Britanii a jejich cilem bylo pfedejit
restrikci uvalené bankou. Restrikce spocivala v tom, ze pokud investoii chtéli sménit kapitdl
na cizi ménu, byli nuceni kurz zvysit o ptirazku, jejiz vySe dosahovala az 90 %. Jde v podstaté
o dohodu dvou podnikii se sidlem v riznych zemich. Nevyhodou v tomto piipad¢ je riziko
platebni neschopnosti nékterého z dluznikii. Back-to-back loan se snazi eliminovat toto riziko,

ale jiz nemohou obchdzet opatfeni k omezeni odlivu domaciho kapitalu.

Obr. €. 2.4 Zakladni rozdé€leni swapt

Urokové

e Klasické

* Bazické
Zvlastni
» Koktejlové Ménové
¢ Revolvingové o Fix— to—fix
e Forwardové * Fix—to—floating
e Zero bond ¢ Floating—to-
. oy Swapy :

Amortizacni floating
Komoditni akciové

Urokové swapy

Jednd se o vyménu pevnych castek v hotovosti v jedné méné za neznamé castky
hotovosti v téZe meéné. Tyto Castky zaviseji na vyvoji budoucich spotovych bezrizikovych
urokovych mér. K tomu aby bylo mozné stanovit vysi urokovych plateb, slouzi nominalni
hodnota, kterou si strany stanovi ve smlouvé. Urokové swapy jsou sjednavany piedeviim
z dlivodli spekulace na urokové riziko a z divodu zisku z rozpéti mezi kotaci nabidky a

poptavky.

V ptipadé klasického trokového swapu dochdzi k vyméné ¢astek za nezndmé castky

hotovosti, které zavisi na urcité referencni urokové mire. Tzn., Ze jedna z irokovych plateb je

16



fixni a druha pohybliva, ménici se v pravidelnych intervalech dle zvolené referen¢ni trokové
sazby. V tomto pripad¢ se v dlouhé pozici nachazi platce fixni platby, ktery byva oznacovan
jako kupujici swap a v kratké pozici je prodavajici tedy platce pohyblivé ¢astky. Nedochazi
zde k vymén¢ jmenovitych hodnot. Jde pouze o vyménu trokovych plateb a ne celé jistiny.
Dojde-li k selhani jedné ze stran, jedna se o nesplaceni irokovych plateb. Diky tomu dochazi
ke snizeni rizika v§ech zacastnénych stran. K hlavnim diivodim téchto obchodii patii zejména
zajisténi pohledavek resp. zdvazkl proti poklesu ¢i vzestupu trznich sazeb, ziskani kapitalu za

vyhodnégjsi podminky.

U bazického urokového swapu se pracuje se dvéma neznamymi ¢astkami, které jsou
odvozeny od riznych referenénich tirokovych mér a od jmenovité hodnoty v téze méné. Ob¢e
urokoveé sazby jsou tedy stanoveny na pohyblivé bazi. I zde dochazi ke splaceni pouze
proménlivé urokové platby, které jsou od sebe odlisné. Tzn., ze jeden partner muze mit
urokovou platbu odvozenou od tfimesi¢ni referencni irokové miry napi. LIBOR a druhy od

Sestimésicni.
Ménové swapy

Dohoda o nakupu / prodeji jedné mény za druhou se zpétnym budoucim prodejem /
nakupem ve stanoveném terminu za piedem dohodnuty kurz. PficemZ na pocatku a konci
obchodu dochézi ke vzajemné vyméné nominalnich hodnot mén za piredem sjednany kurz.

Priibéh této transakce lze rozdglit do 3 fazi:®

1. Sména kapitdlu — nejprve si partneii mezi sebou sméni kapital v raznych
meénach, a to v platném spotovém kurzu.

2. Sména urokovych plateb — tyto platby se uskuteciuji béhem doby splatnosti a
jednd se o sménu urokovych plateb vyplyvajicich ze sménénych kapitdlovych
castek.

3. Zpétna sména kapitalu — po skonceni doby splatnosti dochazi ke zpétné sméné

kapitalu ve stejném kurzu jako na pocatku obdobi.

¥ DVORAK, Petr.Derivdty 2008. 2 vyd. Praha: Oeconomica, 2008. 298 s. ISBN 978-80-245-1435-2.
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Dochéazi-li k vyméné pevnych ¢astek hotovosti za pevné Castky, jednd se o klasicky
ménovy swap (fix-to-fix swap). Neni-li zndma jedna z ¢astek vymény, jde o tzv. kiizovy
ménovy swap (fix-to-floating swap). V piipadé¢ vymeény neznamych castek odvozenych od
urcité referencni irokové miry za neznamé castky hotovosti odvozené od referencni urokové
miry, kterd je odliSnd od predchozi, jedna se o bazicky ménovy swap (floating-to-floating

swap).
Akciové swapy

Swap na vyménu pevné cCastky hotovosti za akciovy nastroj k uréitému datu
v budoucnosti. Mohou zde byt sledovany dvé platby. Prvni platba ma podobu urokové platby,
ktera se vztahuje k nominalni hodnot¢ a irokovému obdobi. Druha ptedstavuje celkovy vynos
z urc¢itého akciového instrumentu. Akciovy platce plati ptijemci dividendy a zvySeni cen akcii

a prijemce plati akciovému platci snizeni cen akcii a pevnou nebo proménlivou ¢astku.
Komoditni swapy

Opét zde dochazi k vyméné pevné castky hotovosti, ale za komoditni nastroj ke
stanovenému datu v budoucnosti. Platby se stanovi jako soucin fixné¢ dohodnuté ceny za
jednotku komodity a sjednaného mnozstvi komodity. Druha platba se ur¢i jako soucin
pohyblivé jednotkové ceny a sjednané¢ho mnozstvi. I zde rozeznavdme piijemce a platce,

pricemz princip plateb je stejny jako u akciového swapu.
Zvlastni druhy swapi

o Koktejlové swapy — v tomto piipadé jde o kombinaci urokovych a ménovych swapt.
Diivodem vzniku byl fakt, Ze ne vzdy jsou partnefi schopni nalézt obchodnika,
s kterym by uzavieli dany kontrakt. Tato varianta vyzaduje jako zprostfedkovatele
banku, kterd dané partnery sama vyhledava.

e Revolvingové swapy — predstavuji ramcovou dohodu, kterd umoziuje jedné ze
zucCastnénych stran sjednat swap za ptedem dohodnutych podminek. Tento obchodnik
ma také moZnost tento kontrakt kdykoliv vypovédét nebo znovu sjednat, avSak za toto
pravo je povinen druhé strané zaplatit stanoveny poplatek.

o Forwardové swapy — jedna se o swap, kde podminky jsou stanoveny doptedu pii

podpisu smlouvy, avSak zacatek transakce nastava az v budoucnu.
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e Zero bond swapy — je kombinaci zero bondu’ a swapu a umoZiiuje zménit charakter
plateb jak zurokového, tak ménového hlediska. Emitent zero bondu tedy ziskava
uroceny kapital, které je splatny jednorazove, a to v dob¢ splatnosti bondd.

o  Amortizacni swapy — u tohoto swapu dochazi v pribéhu splatnosti ke snizovani
nominalni hodnoty swapu. Celkova vyse vypajéen¢ho kapitalu se rozdéli na castky,

které odpovidaji jednotlivym splatkam.
Opce

Ptedstavuje smlouvu mezi kupujicim a prodavajicim opce, ktera umoziuje kupujicimu
koupit nebo prodat podkladové aktivum za pfedem stanovenou cenu kdykoli béhem stanovené
doby. Opce se fadi mezi podminéné terminované obchody. To znamena, ze kupujici opce ma
pravo, ne povinnost zaddat o plnéni a nachazi se v dlouhé pozici. Za toto pravo vSak musi
zaplatit prodavajicimu opce tzv. opcni prémii. Na druhé strané prodéavajicimu opce vznika
povinnost prodat nebo koupit dané aktivum, jestlize kupujici uplatni své pravo z opce.
Prodavajici se tak nachazi v kratké pozici. Neni-li opéni pravo vyuzito do splatnosti, opce se

stava bezcennou.

Opce mohou byt obchodovatelné¢ dvojim zpisobem a to bud smluvné, nebo
prostiednictvim OTC-trhi. Diky tomu rozliSujeme opce na burzovni a mimoburzovni.
Burzovni opce jsou tedy obchodovany na burzovnich trzich a jejich plnéni zajistuje
clearingové centrum. Na druhé stran¢ mimoburzovni opce umoznuji smluvnim strandm

sjednat si své vlastni podminky obchodovani.
Podle toho kdy miize byt uplatnéno pravo vyplyvajici z opce, rozliSujeme je na:

o FEvropské opce — v tomto piipad¢ lze opci realizovat pouze v jeden piesné
stanoveny den splatnosti opce.
o Americkd opce — zde mize byt pravo vyuzito po celé op¢ni obdobi kdykoliv.

Zalezi pouze na rozhodnuti majitele opce.

? Zero bond je bezkuponovy dluhopis a emituje se s diskontem vii¢i nominalni hodnoté a cely vynos je
vyplacen az v dob¢ splatnosti.
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Dle prav a povinnosti vyplyvajicich z op¢nich kontrakti se rozliSuji dva druhy opct:

1. Kupni (call) opce — vyznaCuje se pravem kupujictho na ziskani
stanoveného mnozstvi podkladovych aktiv za pfedem sjednanou cenu.
Predmétem tohoto obchodu mohou byt jak finan¢ni aktiva, komodity, tak
akciové indexy. Na prodavajictho kupni opce se vztahuje povinnost
poskytnout kupujicimu na pozadani dané aktivum.

2. Prodejni (put) opce — umoziuje majiteli opce prodat sjednané mnozstvi
podkladového aktiva ke stanovenému datu v budoucnosti. Prodavajici ma
povinnost toto zbozi od majitele opce odebrat a =ziskava také od

prodavajiciho op¢€ni prémii.
Urokové opce

Dochdzi k vymén€ pevné Castky hotovosti v jedné mén€ za nezndmou cCastku
hotovosti, ver, dluhovy cenny papir v téze méné. Dle vypoiadani mize tento druh opce nabyt

tfi druht kontraktu.

e Je-li opce vypotadana v hotovosti, jedna se o opci na koupi ¢i prodej dohody o
forwardové urokové mire. Kupujici této opce musi zaplatit jiz zmiovanou
opéni prémii a v piipad¢ kladného rozdilu mezi sjednanymi trokovymi mirami
obdrZi tento rozdil v hotovosti v budoucnu.

e V ptipad€ hrubého vypotadani, tedy ve formé¢ vkladu ¢i ptjcky, se jedna o opci
na prijeti ¢i poskytnuti terminovaného vkladu.

e Pokud je pfedmétem vyporadani dluhovy cenny papir nebo pohledavka, jedna

se 0 opci na koupi ¢i prodej dluhového cenného papiru.

Ménové opce

Opce na vyménu pevné ¢astky hotovosti za pevnou €astku v hotovosti v jiné méné.
Jako u vSech opci se zde rozliSuje koupend / prodana kupni opce a koupena / prodana prodejni

opce.
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Akciové opce

U tohoto druhu kontraktu dochazi k vyméné pevné cCastky hotovosti za akciovy

nastroj.
Burzovni opce

Mezi nové nabizené burzovni opce, které jsou dnes nabizené na trzich, se tadi

napiiklad:

e Dlouhodoba akciova opce — jedna se o akciovou opci s dobou splatnosti dva
az tfi roky a jsou obchodovany na derivatové burze. Od béznych opci se tedy
lis$i svou splatnosti, ktera obvykle u béznych opci byva nékolik mésici.
Dosahne-li tato dlouhodobé opce splatnosti bézné opce, miize byt s touto opci
smén¢na.

e  Flexibilni burzovni opce — jsou sjednavany ve velkych objemech a jejich
vyhodou je moznost standardizace vlastnosti opci zejména jejich realizacni
ceny a splatnosti.

e  Maloobchodné zaméiené online opce — poprvé se vyskytly v roce 1997 a jde o

malé kontrakty, které jsou dostupné predevsim malym obchodnikiim.

Ostatni opéni derivaty

Vedle zakladnich druhti derivati lze rozliSit fadu dalSich instrumenti, které maji
podobu opci, avSak se od nich ur¢itym zpltisobem odliSuji. Mezi tyto ostatni opce se fadi
zejména tzv. — Cap, Floor, Collar. Jedna se o nestandardizované kontrakty, které jsou
obchodovany mimo burzu. S opcemi je spojuje pravo ne povinnost kupujiciho na plnéni, které
je sjednané ve smlouvé. Toto plnéni vSak neni poskytnuto v jednom obdobi, nybrz v né€kolika
obdobich. Vyhodou téchto typii opci je jejich nestandardizovanost, a tedy moznost upravit si

podminky dle svych potteb, riziko je zde omezeno vysi zaplacené prémie.

Cap je v podstaté dohoda kupujiciho a prodéavajici o plnéni, pokud ve stanoveny den
sjednana referen¢ni trzni Grokova sazba ptekro¢i dohodnutou maximélni trokovou sazbu.
Kupujici tedy v budoucnosti obdrzi ¢astku ve vysi rozdilu mezi t€émito Grokovymi sazbami a
to jen v tom piipadé€, Ze tento rozdil bude kladny. V podstaté se jedna o fadu opci na koupi

dohody o forwardové urokové mife (tedy evropské kupni opce s riznou splatnosti). Kupujici
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méa povinnost zaplatit pfi sjednani tzv. cap prémii, jejiz vyse je zavisla na dob¢ splatnosti cap,

urokovych sazbach.

Floor piedstavuje fadu opci na prodej dohody o urokové mife. Jedna se o opak cap,
tedy o n€kolik evropskych prodejnich opci s riznou splatnosti. Jejich vyuziti je predevSim

proti poklesu tirokovych sazeb pfti zajisténi proménlivé tirocenych pohledavek.

Collar je kombinaci predchozich uvedenych opci. Kupujici dollar se dostava do
pozice kupujiciho cap a prodavajiciho floor. Musi zde platit pravidlo, ze cap sazba je vyssi
nez floor. Zda kupujici obdrzi platbu, nebo bude platit, opct zavisi na referencni Grokové
mife. Pokud ve stanoveny den bude nad sjednanou cap sazbou kupujici obdrzi platbu, bude —
11 v8ak pod cap sazbou, je kupujici povinen poskytnout plnéni prodavajicimu collar. Tento typ
kontraktu se vyuziva pro zajiSténi proti vzestupu urokovych sazeb u proménlivé urocenych

zavazku.

V dnesni dobé vyvoj op€nich kontraktl neustale pokracuje a na trhu lze nalézt fadu
novych instrumentt, které jsou oznaCovany jako exotické opce. Hlavnim divodem vzniku
byla jejich vétsi flexibilita a samoziejm¢é moznost ptizpusobit se trznim podminkdm. Mezi
tento typ opci se fadi napi. tzv. — digital options, averge options, quanto options a mnoho

dalsich.
2.2 Vyuziti a zptusob zachyceni derivata v Gcetnictvi
2.2.1 Vyuiziti derivata
V praxi jsou finan¢ni derivaty vyuzivany z nékolika divodu:
o Zajisténi

Prostiednictvim zajisténi se subjekty snaZzi snizit mozna rizika, a to na zakladé¢ fixace
ceny ur¢it¢ho finan¢niho instrumentu. AvSak diky uzavieni této pozice dochéazi ke sniZeni
ziskovosti z ptiznivého vyvoje ceny dan¢ho aktiva. Riziko ztraty je zde omezené, zajiStovatel
je schopen vycislit moznou vysi rizika, a mize jej tedy zahrnout do dalSiho rozhodovani.
Vznikne-li ztrata tykajici se zajiStovaciho kontraktu z diivodu sniZeni ceny podkladového
aktiva, je tato ztrita z Casti kompenzovadna ziskem z derivati. Opakem je zvysSeni ceny

podkladového aktiva. V tomto pfipadé je zisk zprodeje aktiva kompenzovan ztratou
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z derivatovych operaci. Nevyhodné je zajisténi zejména pro malé firmy a to diky svym
vysokym néakladim, které musi byt vynalozeny v souvislosti se zajiSténim. Mezi tyto naklady
se fadi predevsim ndklady zajisténi, na pracovniky, informacni systémy. Podstatnym znakem
pro zajisténi je jeho efektivita, kterd musi byt prokazéana jesté ptred zarazenim samostatného
derivatu mezi zajiStovaci. V praxi je byva nutné rozdé¢lit pfi zatazovani derivati mezi
zajiStovaci zmény redlnych hodnot na c¢ast odpovidajici zajistovanému riziku a Cast
zvySenou. Ta ¢ast, kterd odpovida zajistovanému riziku, se pti pouziti metody zajisténi redlné
hodnoty zachycuje ve vykazu zisku a ztrat, naopak pti vyuziti metody zajiSténi penéznich

tokli rozvahy. ZvySena ¢ast vzdy ovliviiuje vysledek hospodateni ucetni jednotky.

Mezi zajiStovaci aktiva se fadi zejména rozvahova aktiva a zavazky, smlouvy

nezachycené v ucetnictvi a budouci transakce, jejichz uskutecnéni je vysoce pravdépodobné.
sew ’ s N EETe s e ;oo 1
Zajistovaci derivaty se vyzna&uji tdmito charakteristickymi znaky: '’

o Odpovidaji strategii ucetni jednotky v fizeni rizik

o Na pocatku zajiSténi je zajiStovaci vztah formaln¢ zdokumentovan ucetnim
zdznamem, dokumentace obsahuje identifikaci zajiStovanych polozek a
zajistovacich nastroji, pfesné vymezeni rizika, které je predmétem zajisténi,
pristup k zjistovani a doloZeni efektivnosti zajisténi

o Zajisténi je efektivni, jestlize na pocatku a v pribchu zajisStovaciho vztahu
budou zmény redlnych hodnot nebo penéznich tokil zajiStovacich nastroji
odpovidajici zajistovanému riziku poptipadé¢ celkové zmény redlnych hodnot
nebo penéZnich tokl zajiStovacich nastroji v rozmezi 80 % az 125 % zmén
redlnych hodnot nebo penéznich tokl zajistovanych polozek odpovidajicich
zajistovanému riziku. Ugetni jednotka zjistuje, zda zajisténi je efektivni na
pocatku zajiSténi a dale alespont k okamZziku sestaveni fadné, mimotfadné a
mezitimni GCetni zavérky a k okamziku sestaveni vykazl podle zvlastnich

pravnich predpist.

Nespliuji-li derivaty vSechny tyto charakteristické znaky, nemlze se jednat o

zajiStovaci, nybrz o derivaty k obchodovani.

1% Vyhlagka ¢. 501/2002 Sb., k provedeni zakona o téetnictvi pro banky §70 odst. 5: [online]. 2011
[cit.2011-07-15]. Dostupny z: http://www.mfcr.cz/
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o Spekulace

Jednéd se v podstaté o opak zajisténi. V tomto piipad¢ dochazi k otevieni pozice na
terminovaném trhu, coz znamend, ze cilem spekulanta neni vyrovnani ztraty nybrz dosazeni
zisku z daného obchodu. Spekulant se tedy snazi odhadnout budouci vyvoj cen spojenych

s podkladovymi nastroji a je ochoten podstoupit riziko s tim spojené.

Neplati zde pravidlo, ze dlouhd pozice by vyrovnavala kratkou. Dlouhd pozice je
spojena se ziskem a to v ptipadé€, Ze by doslo ke zvySeni irokovych mér. Naopak zisk u kratké
pozice vznika v situaci, kdy dochazi k poklesu cen. I pfesto, Ze se jedna o velmi rizikové
obchody, jsou vyuzivany vice nez zajiStovaci operace a to diky moznosti zvySovani likvidity

na derivatovém trhu.
o Arbitraz

V tomto ptipad¢ 1ze dosdhnout zisku prostiednictvim cenovych diferenci, které mohou
vzniknout ze dvou hledisek: dasového a teritorialniho. Casové hledisko spoéiva v cenovych
rozdilech podkladovych instrumenti na terminovanych trzich a promptnich trzich. Teritorialni

hledisko se vyznacuje rozdilnymi cenami na uzemné odlisnych trzich.

Porovnavaji se zde diference cen s arbitraznimi naklady. Jsou-li diference cen vyssi
nez naklady, dochéazi k tomu, Zze na relativné podhodnoceném trhu se finan¢ni instrumenty
nakupuji a naopak na nadhodnoceném trhu prodavaji. V dnesni dob¢ se vSak nevyskytuje moc

moznosti k provadéni arbitraze, a to hlavné diky neustalému propojovani jednotlivych trha.
e Odmény

Tyto derivaty jsou sjednavany na zdkladé dohody mezi zaméstnavatelem a
zaméstnancem, ne tedy trznim zpiisobem. Jde o odménu poskytovanou zaméstnancim a
¢lenlim statutarnich organt u velkych podniku za jejich vykonanou praci. Jedna se zejména o
kupni opce na akcie daného podniku. Cena tohoto kontraktu byva vétSinou vyhodnégjsi. Cilem
tohoto typu derivatl je motivace drziteli derivati k dlouhodobéj§imu rozvoji firmy.
Zameéstnanec je tedy zainteresovan na hospodarském vysledku podniku a jeho cilem je, aby

firma doséhla co nejvyssiho zisku, diky némuz dojde k riistu kurzu jejich akeii.
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e Podvody

Ne vSichni ucastnici derivatovych trhi vyuzivaji derivaty k zakonnym ucelim.
Existuje mnoho skupin, které tyto obchody vyuzivaji k podvodim, které spocivaji v prevodu
penéz mezi razné subjekty. Hlavnim cilem tohoto podvodu byva vyhybani se placeni dani,

tedy jejich kraceni, tunelovani.

Derivaty umoziuji snadné presunuti nakladt a vynost do dalsich obdobi nebo i na jiné
ucetni jednotky. Tato moznost byva vyuzivdna za ufelem snizeni dafiové povinnosti a tedy
kraceni dané. Dalsim zpisobem jak lze snizit zdklad dané€, je uzavirani velice slozitych
kontraktii. Anebo kontraktti se zahrani¢nimi subjekty, u kterych je tézké dokazat, zda tyto
kontrakty viibec existuji, natoz nalézt druhou smluvni stranu obchodu. Velmi Casto byvaji
také vyuZivany mezi propojenymi osobami, predev§im ve vztahu matefské a dcefiné
spolecnosti, kde dcefina spolecnost prevadi nezdanény zisk na mateiskou spolec¢nost, tento

pievod je vSak nelegélni.

V ptipad€ tunelovani dochazi k tomu, Ze zaméstnanec uzavie s druhou stranou
nevyhodny derivatovy kontrakt pro svou spole¢nost. AvSak za tuto sluzbu zaméstnanec ziska
urcitou uplatu. Dokézat tento nevyhodny obchod tomuto zaméstnanci je vSak velice slozité.
Ptijde-li firma na ztratu, ktera plyne z derivatové operace, nejCastéjsi vymluvou zaméstnanct
je jejich neznalost a obtizné piedvidatelny vyvoj budoucich ménovych kurzii, urokovych
sazeb. Z toho vyplyva, Ze dokazani Umyslu zaméstnance je velmi slozité. Nejcastéji
vyuzivanymi derivaty k tomuto podvodu byvaji kreditni derivaty, jejich zména realné hodnoty

piiaveérove operaci byva blizka jmenovité hodnoté derivatt.
2.2.2  Uktovani derivati
Historie uctovani terminovanych operaci saha do zacatku 90. let, kdy byly stanoveny

postupy Uctovani pro banky. AvSak tyto terminované operace byly zachyceny pouze na

podrozvahovych Uctech, na nichz mély byt zachyceny ve sjednanych hodnotéch.

V poloving 90. let dochazi k doplnéni a pretiidéni téchto podrozvahovych ucti, byl
stanoven postup pro UCtovani o pohledavkdch a zavazcich z terminovanych operaci.
V rozvaze se objevuji syntetické ucty uréené pro uUctovani o opcnich prémiich. Jedina

odliSnost s dneSnimi podminkami je stale chybé&jici existence redlné hodnoty derivati. Do
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roku 1999 byla pouzivana metoda, kterd se snazila zachycovat derivaty v redlné hodnoté. Tato
metoda spocivala v pteneseni kurzovych rozdili z podrozvahovych pohledavek a zavazki,
které se tykaly mé€novych pevnych terminovanych operaci, do rozvahy a déle prostfednictvim

uspotadaciho uctu do vykazu zisku a ztrat.

Ocenéni derivatl realnou hodnotou je soucasti rozvahovych aktiv a zdvazkl od roku
2000. Postupem casu dochazelo k dalSimu zpfesiiovani finan¢nich nastrojii a postupt k jejich

zachyceni v ucetnictvi. V dnesni dobé je uctovani derivati upraveno témito predpisy:

W

e Zakon ¢&. 563/1991 Sb., o ucetnictvi v aktudlnim znéni (dale jen ,,zdkon o
ucetnictvi®)

e Vyhlaska €. 500/2002 Sb., kterou se provadéji nékterd ustanoveni zakona o
ucetnictvi

e Cesky udetni standard pro podnikatele &. 009, Derivaty

e Mezinarodni ucetni standard ¢. 39, Finan¢ni nastroje: i¢tovani a oceflovani.

Obecné plati pravidlo, Ze odpovédi na otazky by mély byt hledany nejprve v Ceskych
ucetnich ptredpisech, poté az v mezinarodnich ucetnich standardech (dale jen ,,JFRS*“neboli
International Financial Reporting Standards, mezindrodni standardy finan¢niho vykaznictvi).
Nenalezneme — i odpoveéd’ na svoji otazku ani v jednom z ptedchazejicich piedpisi, je tieba
vychazet z tzv. US GAAP (,,Generally Accepted Accounting Principle, vSeobecné uznavané

ucetni principy).

Uttovani derivatd se fidi zdkladnim pravidlem: redlna hodnota derivati se zachycuje
vrozvaze a jmenovitd hodnota derivati je ucCtovana v podrozvaze Toto pravidlo plati
v piipadé, ze ma kontrakt podobu derivati a je sjednan alespon jednim z partneri v ramci
podnikani. Pokud by derivat nebyl sjednan v rdmci podnikdni, tato operace nebude zachycena

v rozvaze ani podrozvaze az v ptipad€ penézniho toku je nutné jejich zachyceni.

V prvnich letech Gc¢tovani derivati byly podkladové nastroje zachycovany v rozvaze,
toto uétovani bylo vyuzivano nejen ve svété, ale i v Ceské republice. V podstaté $lo o to, Ze
koupeny nastroj byl zachycovan v rozvaze jako aktivum a prodany nastroj jako zavazek.
Avsak diky této metod€ zachyceni dochazelo k nadhodnocovani bilanci sumy, a proto se od
tohoto zpiisobu Uctovani rychle ustoupilo. V dnesni dobé v rozvaze zlistava pouze saldo mezi

realnou hodnotou podkladového néstroje, kterd je povazovana za aktivum, a redlnou hodnotou
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podkladového nastroje, ktery je bran jako zdvazek. Tato hodnota se nazyva redlna hodnota

derivatu

Tab. &. 2.2 Puvodni 0¢tovani derivata

Plivodni uctovani derivati - pouze v rozvaze

Rozvahova pohledavka z FRA

Rozvahovy zavazek z FRA

(redlnd hodnota podkladového
poskyt.vkladu, tvéru,piijcky, dluhového

(redlnd hodnota podkladového
poskyt.vkladu, tveru,ptijcky, dluhového

cP CP)
98 379 98 372
ndklady z FRA vynosy z FRA
Tab. &. 2.3 Stavajici uttovani derivata''.
Stavajic uctovani FRA - v rozvaze i podrozvaze
Rozvahova pohledavka z FRA Rozvahovy zavazek z FRA

(kladnd redlnd hodnota z FRA)

(zdpornd redlnd hodnota)

7

ndklady z FRA

vynosy z FRA

Podrozvahova pohledavka z FRA

Podrozvahovy zavazek z FRA

(redind hodnota podkladového
poskyt.vkladu, tiveru,piijcky, dluhového
CP)

(redlnd hodnota podkladového
poskyt.vkladu, uveru,ptijcky, dluhového
CP)

98 379 |

| 98 372

" JILEK, Josef.; SVOBODOVA, Jitka. Ucetnictvi bank a financnich instituci 2008. 6. vyd. Praha:

Grada Publishing, 2008. 584 s. ISBN 978-80-247-2575-8.

27




Realna hodnota

Jak je mozné vidét z pfedchazejicich schémat, redlnd hodnota je velice dllezity pojem
v uctovani derivatd. Pro vSechny derivaty tedy plati, Ze v okamziku sjednani se soucet
realnych hodnot koupenych podkladovych néstroji a realnych hodnot prodanych
podkladovych nastroji rovna nule, anebo se k této hodnoté ptiblizuje vzhledem k existenci
rozpéti mezi nabidkou a poptavkou. Také mizeme konstatovat, Ze redlna hodnota koupenych

nastroju je kladnd, kdezto prodanych zaporna.

Redlnou hodnotu derivati lze tedy vyjadfit jako rozdil souctu redlné hodnoty
podkladové pohledavky a souctu redlné¢ hodnoty podkladového zavazku. IFRS definuji
redlnou hodnotu jako Castku, za kterou je mozné sménit aktivum nebo zadvazek mezi znalymi
a ochotnymi osobami a za béZnych obchodnich podminek, které ptevladaji na trhu. Stanoveni
redlné hodnoty se podrobn¢ vénuje standard IAS 39, ktery rozdé€luje stanoveni realné hodnoty
do 4 casti. Hlavnim ptfedpokladem pro stanoveni je pokraCovani podniku, coZ znamena, ze
podnik bude i nadédle pokracovat ve své Cinnosti a neexistuje zde moznost likvidace nebo

omezeni ¢innosti podniku.

e Prvni ¢ast pro stanoveni redlné¢ hodnoty se vztahuje na ptipady, kdy existuje
aktivni trh. V tomto piipadé je vyuzivdna trzni cena, kterd se stanovi pomoci
trhu. U drzen¢ho aktiva se vyuziva cena poptavky a u drzeného zavazku je
vhodné pouzit cenu nabidky zjisténou na nejvyhodnéjSim trhu, na ktery ma
ucetni jednotka pfistup.

e Druha ¢ast se vénuje stanoveni realné hodnoty v ptipad¢ neexistence aktivniho
trhu. Popisuje fadu vSeobecné piijimanych oceniovacich technik. Cilem je urcit,
jaka byla realna hodnota operace k danému dni. Vyuziti téchto technik vede ke
spravné redlné¢ hodnoté, pokud odrdzi, jak trh ocekdvd ocenéni nastroje, a
vstupy do ocenovaci techniky odraZzeji ocekavani trhu. V ocenovacich
technikach tedy musi byt zahrnuty veSkeré faktory, které ovliviuji cenu
nastroje.

o Tieti ¢ast se specializuje na kapitalové nastroje, které nemaji kotovanou trzni
cenu na aktivnim trhu. Redlnd hodnota je spolehlivé zjistitelna, pokud

variabilita redlnych hodnot neni velka a pravdépodobnosti riznych odhadi 1ze
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pouzit pro jeji stanoveni. Neni-li jedna z podminek dodrZena, tak se kapitalové
nastroje ocenuji potizovaci cenou.

e Posledni ¢ast je zamétena na vstupy do ocenovacich technik. Do této kategorie
se fadi zejména: bezrizikova urokova mira ve formé¢ vynosové kiivky, uvérové

riziko, ménovy kurz, ceny komodit a akcii a mnoho dalsich.

Utetni jednotky maji povinnost stanovit redlnou hodnotu derivati ke konci
rozvahového dne nebo k jinému okamziku, kdy je sestavovdna ucetni zavérka. AvsSak
v ptipadé regulovanych finan¢nich instituci, mezi né€z patfti i banky, je stanoveno, Ze derivaty
bankovniho portfolia se musi precefiovat alespont jednou mési¢né a derivaty obchodniho

portfolia denn¢.
2.2.3 Zakladni pravidla pro uétovani derivati

Jak jiz bylo uvedeno diive, derivaty se uctuji na podrozvahovych i1 rozvahovych
uctech, a to od okamziku jejich sjednani do doby, dokud je kontrakt stale derivatem. Podvojné
se o derivatech uctuje v podrozvaze, v rozvaze jsou vedeny pouze konkrétni platby, které

souvisi s danymi kontrakty.

Prestane-li byt kontrakt derivatem diive nez dojde k poslednimu vypotadani plateb, je
nutné tuto pohledavku zachytit na uctu 13 Ostatni pohleddvky za jinymi bankami nebo na
uctu 21 Ostatni pohledavky za klienty. Podobné jsou vedeny i zavazky: 13 Ostatni zavazky

vici jinym bankam nebo ucet 22 Ostatni kratkodobé zadvazky vici klienttim.
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Tab. &. 2.4 Zachyceni derivatt v Rozvaze, Vykazu zisku a ztraty a Podrozvaze'?

Rozvaha
derivaty ocenéné kladnymi derivaty ocenéné zapornymi
redlnymi hodnotami realnymi hodnotami
odloZené zisky a ztraty z
marze burzovnich derivat( prepoctu zajistovacich
derivatl na realnou hodnotu

Vykaz zisku a ztrat

naklady na zajistovaci derivaty vynosy ze z.ajllstovaach
derivatu
naklady na derivaty vynosy z derivatl k
k obchodovani obchodovani
Podrozvaha
pohledavky z derivatld v zavazky z derivatd v
hodnotach podkladovych hodnotach podkladovych
nastroju nastroju
usporadaci Ucty pro usporadaci ucty pro
podrozvahové zachyceni podrozvahové zachyceni
derivatd derivata

Na rozvahovych uctech se derivaty uctuji od okamziku sjedndni do okamziku, kdy
kontrakt ptestava byt derivatem. Tyto derivaty jsou zde zachyceny pouze ve svych redlnych
hodnotach vyjadienych ve vykazovaci méné (v piipadé Ceské Republiky se jedna o K&). Pro
uctovani derivata je vyhrazena uctova skupina 31 Pevné terminované operace, a skupina 39
Opce. Marze v hotovosti na burzovni derivaty jsou uctovany v uctové skupiné 31 Zctovani
marzi burzovnich derivati. Musi zde byt rozliSeno, zda se jedna o marze slozené (tj.
pohledavky), nebo marze ptijaté (tj. zdvazek). Déle se také rozliSuje, jedna — 1i se o klienta,

nebo o marZe na vlastni ti¢et banky.

Ve vykazu zisku a ztraty jsou pro derivaty urceny uctové skupiny 61 Naklady na
derivatové operace (konkrétn¢ ucet 619) a v ptipadé vynosi skupina 71 Vynosy
z derivatovych operaci (Gcet 719). S témito Uty se pracuje v okamZziku pfecenéni derivata.

Jsou zde zachycovany zisky nebo ztraty, které vznikaji diky zméné realnych hodnot.

2 JILEK, Josef.; SVOBODOVA, Jitka. Ucetnictvi bank a financnich instituci 2008. 6. vyd. Praha:
Grada Publishing, 2008. 584 s. ISBN 978-80-247-2575-8.
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Na podrozvahovych uctech jsou vedeny derivaty od okamziku sjednani, a to jako
pohledavky nebo zévazky z urokovych, ménovych nebo jinych forem derivati. Hodnota
téchto derivati odpovida hodnoté podkladového nastroje. Dojde — li ke zméné rizikové nebo
bezrizikové urokové miry, ménovych kurz ¢i zméné cen akcii, je ucetni jednotka povinna
tyto derivaty precenit na realnou hodnotu. V okamziku ukon¢eni obchodu dochazi ke zruseni
podrozvahové evidence, a to tak, ze se podrozvahové pohledavky a zavazky oductuji

opaénymi zapisy na danych uctech.

Dle vyhlasky ¢. 123/2007 Sb., pravidla obezietného podnikani, v aktudlnim znéni jsou
banky povinny rozdé¢lit aktiva, zavazky a podrozvahové ucty do dvou skupin. A to do
obchodniho, nebo investi¢niho portfolia. Toto zafazeni byva pravideln€ kontrolovano béhem

vnittniho auditu, ktery maji banky povinnost provadeét.

» Do obchodniho portfolia se fadi nastroje drzené za ucelem obchodovani nebo
s cilem zajiStovat jiné ndstroje obchodniho portfolia. Jde o nastroje, u nichz
neni omezena jejich obchodovatelnost a je mozné je zajistit. K tomu aby bylo
mozné nastroje ur¢ené k obchodovani zatradit do obchodniho portfolia, musi
splnit pozadavky stanovené vyhlaskou (dle § 43 ods. 3).

» Investicni portfolio obsahuje ostatni nastroje, které nemohou byt zatazeny do

obchodniho portfolia.

Vyuziti derivatl jako zajisténi bylo vymezeno jiz diive v textu (viz str. 19). Standard
IAS 39 se navic vénuje tzv. zajiStovacimu ucetnictvi. Tento druh ucetnictvi je vyuzivan
v pripadech, kdy nedochazi k pfecenéni zajistovaciho nastroje na realnou hodnotu z titulu
zajistovaného rizika proti vykazu zisku a ztraty. Pfedstavuje kompenzaci dopada na zisk ¢i
ztratu zmén realnych hodnot zajiStovaného néstroje a zajiStované polozky. Standard

vymezuje 3 druhy zaji§tovaciho vztahu:'*

1 Vyhlagka ¢.123/2007 Sb. O pravidlech obezietného podnikéani bank § 44,45,47 [online]. 2011,
[cit.2011-26-07]. Dostupna z: http://sagit.cz/

4 Mezindrodni G¢etni standard TAS 39
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1. Zajisténi realné hodnoty

Jedna se o zajisténi zmén redlné hodnoty aktiv ¢i zdvazkl, nezachyceného zdvazného

ptislibu, které jsou disledkem konkrétniho rizika, a mohou mit vliv na zisk nebo ztratu.

V piipadé této metody jsou zisky nebo ztraty vzniklé ze zmén redlné hodnoty
zajiStovaciho nastroje uctovany do vynost nebo do ndkladl. Zisk nebo ztrata ze zajisténé
polozky, které souvisi se zajisténym rizikem, ovlivituji hodnotu zajisténé polozky. V tomto
piipad€ se bude uctovat pomoci vykazu zisku a ztraty a to jen tehdy jedna — li se o zajiSténou

polozku ocenénou potizovaci cenou nebo realizovatelné finanéni aktiva.
2. Zajisténi penéZnich toku

Jedna se o zajiSténi zmén penéZnich tokd, které souvisi s riziky zachycenych aktiv ¢i

zévazki nebo vysoce pravdépodobné operace a mohou ovlivnit zisk nebo ztratu.

O tomto zajisténi se uctuje timto zpisobem: ¢ast zisku nebo ztraty ze zajiStovaciho
nastroje, ktery odpovida efektivnimu zajisténi, se zachyti ptimo ve vlastnim kapitdlu. Druha
neefektivni ¢ast se zachyti bud’ to do nakladl, nebo vynost prostfednictvim vykazu zisku a
ztrat. Dale je nutné upravit samostatnou slozku vlastniho kapitalu souvisejici se zajiStovanou
polozkou na nizsi ze dvou hodnot. Tato hodnota bude odpovidat bud’ hodnoté kumulovaného
zisku nebo ztraty plynouci z jeho zajisténi, nebo hodnoté kumulované redlné hodnoty

piredpokladanych budoucich penéznich toki ze zajistované polozky.

W 7 we

3. ZajiSténi Cisté investice do zahrani¢ni jednotky

Znamena to v podstaté zajiSténi proti ménovému riziku, které plyne z téchto investic.
Zisky nebo ztraty plynouci ze zmén redlnych hodnot po dobu zajisténi odpovidaji ménovému

riziku.

Uctovani v piipadé této metody je stejné jako u metody predchozi. Rozdé&luje se zde
na efektivni zajiSténi, které se zachycuje piimo do vlastniho kapitalu a neefektivni je

zachyceno ve vykazu zisku a ztrat.
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2.3 Piiklad °

Ucetni zachyceni koupené dohody o forwardové urokové mife v K¢, urcené k

obchodovani a sjednané obchodnikem s cennymi papiry (napf. bankou) a klientem.

Tab. &. 2.5 U&tovani derivati

Uctovani derivatd ‘ MD ‘ D
1. Koupé dohody o forwardové trokové mire 3 x 6 s jmenovitou hodnotou 100 000 za turokovou
miru 6,63% dne 30.11. 2011

a) Zachyceni pocatecni redlné hodnoty FRA +7 K¢ 31 71

b) Zachyceni podrozvahové hodnoty pohledavky 98 307 95 99

c) Zachyceni podrozvahového zavazku 98 300 99 95
2. Precenéni FRA dne 31.12. 2011

a) Zména redlné hodnoty z +7 K¢ na +169 K¢ 31 71

b) Zména podrozvahové pohledavky z 98 307 K& na 98 707 K& 95 99

c) Zména podrozvahového zavazku z 98 300 K¢ na 98 538 K¢ 99 95
3. Pfecenéni Fra dne 31.1. 2012

a) Zména realné hodnoty z +169 K¢ na -204 K¢ 61 31

b) Zména podrozvahové pohledavky z 98 707 K& na 99 502 K¢ 95 99

¢) zména podrozvahového zdvazku z 98 538 K¢ na 99 706 K¢ 99 95
4. Pfecenéni FRA dne 28.2. 2012

a) Zména realné hodnoty z -204 K¢ na -451 K¢ 61 31

b) Zména podrozvahové pohledavky z 99 502 K& na 99 948 K¢ 95 99

¢) Zména podrozvahového zavazku z 99 706 K¢ na 100 399 K¢ 99 95

d) Preuctovani rozvahového zavazku -451 K¢ 31 22

e) Zruseni podrozvahové pohledavky 99 948 K¢ 99 95

f) Zrudeni podrozvahového zavazku 100 399 K¢& 95 99

5. Nabéhlé droky a vyporddani koupé dohody o FRA, tj. zdvazku, dne 4.3. 2012
a) Nabéhlé uroky 1 K¢ od 28.2. do 4.3. ze zavazku 451 K¢ 61 22
b) Vyporadani koupé& dohody o FRA, tj. zavazku 452 K¢& 22 12 (13)

1 JILEK, Josef.; SVOBODOVA, Jitka. Ucetnictvi bank a financnich instituci 2008. 6. vyd. Praha:
Grada Publishing, 2008. 584 s. ISBN 978-80-247-2575-8.
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Obr. €. 2.5 Zobrazeni pomoci ucta
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3 Derivaty v portfoliu banky

Tato kapitola se zaméfuje na vyuziti derivati v konkrétni vybrané bance, jiz je
Komer¢ni banka, kterd je matetskou spole¢nosti Skupiny komer¢nich bank a navic je soucasti

mezinarodni skupiny Société Générale.

Komer¢ni banka byla vybrana zejména pro to, Ze se fadi mezi velkou Cctyiku
bankovniho sektoru (CSOB, Ceska spofitena, UniCredit bank a Komeré&ni banka). A pro jeji
dvaadvacetiletou historii v Ceské republice. Velky vyznam ma také hodnoceni banky
dlouhodobym ratingem vroce 2010 Al vcizi i domici méné od spolecnosti Moody’s
Investors Servise, A od Standard & Poor’s a A od Fitch Ratings. Kapitdlova ptiméfenost

Skupiny v roce 2010 doséhla 15,3%.'°
3.1 Historie Komercni banky

Komerc¢ni banka vznikla v lednu roku 1990. Jednalo se o statni instituci, ktera byla o
dva roky pozd¢ji transformovédna na akciovou spole¢nost. Piicemz akcie Komer¢ni banky
(dale jen: ,,KB*) jsou kotovany na Burze cennych papirti Praha a v RM - Systému'’, dale také
na Burze cennych papiri v Londyné¢ (od roku 1995). Vroce 2001 se kontroly ujima
francouzska spoleCnost Société Générale, kterd se tadi mezi nejvetsi finanéni skupiny
v eurozoné. Diky tomuto spojeni dochazi k rozvoji aktivit poskytovanych individudlnim
zékaznikiim a podnikatelim (tzv. detailové aktivity). Na konci roku 2010 doslo k fuzi
slou¢enim mezi KB a Komer¢ni bankou Bratislava s nastupnickou spole¢nosti KB, ktera

pokracuje v poskytovani sluzeb na Slovensku prostiednictvim pobogky. ®

' Komeréni banka — vyroéni zprava 2010

'7 Jedna se o trh, na kterém se obchoduje s akciemi piednich Geskych i zahraniénich spole¢nosti. Na
rozdil od Burzy ma ptistup kazdy, kdo splni n¢kolik jednoduchych podminek. Tento systém je fizen
Zakonem o cennych papirech

'8 Zakladni informace o Komeréni bance. [online]. 2012, [cit.2012-17-01]. Dostupny z:
http://www.kb.cz
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Mezi dilezité milniky v historii KB se fadi predev§im roky: "

e 1990 — vznik KB z byvalé Statni banky ¢eskoslovenské

e 1992 — schvéleni privatizaéniho projektu vladou CSFR, transformace na
akciovou spolec¢nost

e 1995 — vstup KB na mezinarodni kapitadlové trhy vydanim globalnich
depozitnich certifikati

e 2001 — kontroly fizeni se ujima francouzskd Société Générale (statni podil
ziskéava za 40 miliard K¢)

e 2003 - ziskavad ocenéni nejdynamictéjsi a nejdiveéryhodnéjsi banka roku
v anketé MasterCard Banka roku. Navic byla uvedena na trh prvni ¢ipova karta

e 2004 — ziskala hlavni cenu Banka roku 2004 ve 3. ro¢niku MasterCard Banka
roku.

e 2006 — ziskal 100 % podil ve spole¢nosti Modra pyramida stavebni spofitelna

e 2007 — opét ziskala titul Banky roku a navic Stavebni spofitelna roku 2007

e 2008 - podepsala smlouvu o odbéru ,,Zelené energie a tim podpoftila rozvoj
vyuzivani obnovitelnych zdroji energie

e 2009 — pristoupila ke Standardu Ceské bankovni asociace umoZiujici
jednodussi prechod klienti mezi bankami

e 2010 — na internetovych strankach byla spusSténa investic¢ni kalkulacka.

Do finan¢ni skupiny KB spada i n¢kolik dalSich spolec¢nosti, a diky tomu KB nabizi i
dalsi specializované sluzby, jako naptiklad penzijni pojiSténi, stavebni spofeni, faktoring,
spottebitelské uveéry a pojisténi. Sluzby KB lze vyuzivat nejen prostfednictvim pobocek, ale

také pomoci telefonniho, internetového a mobilniho bankovnictvi.

V roce 2010 zaznamenala KB vice nez 1,59 miliond zakazniki a méla zfizeno 395
poboek a 677 bankomatii na tizemi celé Ceské republiky. Pro stiedni podniky bylo
vybudovano 20 specializovanych business center a 4 centra pro velké podniky. Mezi dalsi
zakazniky je nutné uvést klienty Modré pyramidy stavebni spofitelny, a.s. a také Penzijniho

fondu KB (celkem vice nez 1 milion zdkaznik®). Celd skupina Société Générale za rok 2010

' Historie Komeréni banky. [online]. 2012, [cit.2012-17-01].Dostupny z: http://www.kb.cz/
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obslouzila vice nez 32 milioni zdkaznikl v 83 zemich svéta. Pficemz zisk celé¢ skupiny byl

r 4 7w g 2
vykazan ve vy&i 3,92 miliard eur.”

K hlavnim akcionafim KB se fadi jiz zminovana Société Générale, ktera vlastni
vzhledem k zdkladnimu kapitalu 60,35 %. Dale také Chase Nominees Limited, Nortrust
Nominees Limited a State Street and Trust Company, jejichz podil na zékladnim kapitalu je
mezi 4 - 5 %. Celkovy pocet akcionart k 31. 12. 2010 byl 42 673, ztoho bylo 478
pravnickych osob a 42 195 fyzickych osob. Pocet akcii drzenych ceskymi fyzickymi osobami

¢inil 37 708 a pravnickymi osobami 99.

Tab. ¢. 3.1 Cisty zisk z finanénich operaci (v mil. K&)

Cisty zisk z finanénich operaci (v mil. K¢) 2009 2010

Realizované a nerealizované zisky/ztraty z

cennych papirli ur¢enych k obchodovani 445 813
Realizovany zisk z realizovatelnych cennych

papird 30 64
Realizované a nerealizované zisky/ztraty

z derivatd 1245 1211
Realizovany kurzovy zisk/ztrata z plateb 1370 1451
Celkem 3090 3539

Graf ¢. 3.1 Cisty zisk v grafickém vyjadieni

2010

® CP k obchodovani

® Realizovatelng CP

u Drerivaty

= Kurzove zisky/ztraty z
platel

2% Komeréni banka — vyroéni zprava 2010
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Derivaty ptredstavuji druhou nejvyznamnéjsi polozku, kterd bance zajiStuje moznost

dosahnout ¢istého zisku.

Déle bude provedena analyza vyuziti derivati Komeréni bankou, a.s. Tato analyza
erpa data z vyroénich zprav od roku 2004 az 2010. Udaje budou uvadény v nominalnich
hodnotach v mil. K¢, aby mohly byt nasledné porovnany s vyuzitim derivati na ceském
bankovnim trhu na zakladé informaci zvefejiovanych Ceskou narodni bankou. Derivaty jsou
zobrazovany jako pohledavky v aktivech a jako zavazky v pasivech. Tyto hodnoty se od sebe
témér neliSi, ale pokud ano tak jen mirng. Proto nebudou analyzovany obé€ poloZzky, ale pouze
derivaty v podobé pohledavek vychéazejici z nekonsolidovanych vykazl, které umozni

zachytit situaci samotné KB.

KB k datu uzavieni smlouvy o finanénim derivatu, nejprve zjisti, zda se jedna o
derivat urCeny k obchodovani nebo k zajiStovani. Derivaty uréené k obchodovani jsou
uctovany v zavislosti na jejich redlné¢ hodnoté do finan¢nich aktiv respektive zavazki a
ovliviiuji také vykaz zisku a ztrat. ZajiStovaci derivaty banka vyuziva k zajiSténi urokového a
meénového rizika, které vyplyva z operaci provadénych na finan¢nich trzich. Navic musi splnit

podminky stanovené Mezinarodnimi ucetnimi standardy (tzv. ,,JFRS*).
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3.2 Derivaty k obchodovani

Tab. ¢. 3.2 Finan¢ni derivaty urc¢ené k obchodovani v nomindlnich hodnotach

2004 2005 2006 2007 2008 ‘ 2009 ‘ 2010
Urokové nastroje
Urokové swapy 134576 | 171058 229642 295511 331111 |267757|338422
Urokové forwardy a
futures 247945 | 177105 | 306979 | 379466 | 474815 |204296| 116280
Urokové opce 400 240 1361 2753 1772 617 48395
Celkem urokové 382921 | 348403 | 537982 | 677730 | 807698 |472670| 503 097
Ménové nastroje
Ménové swapy 69170 62111 75926 99416 119498 75848 | 102176
Cross currency swapy 7125 10533 20741 21 164 29917 17741 | 32553
Ménové forwardy 5117 7 045 16 456 21197 32731 38360 | 31352
Nakoupené opce 6076 16 329 26 628 39635 52 455 30964 | 19882
Prodané opce 6077 16 440 26 884 39783 51535 30576 | 19814
Celkem ménové 93565 | 112458 | 166635 | 221195 | 286136 |193489| 205777
Ostatni nastroje
Forwardy a futures na
dluhopisy 158 808 0 0 0 155 26
Futures na dluhopisy 0 0 573 1329 364 1218 100
Forwardy na emisni
povolenky 0 0 213 6519 13510 10667 | 12481
Forwardy na akcie 0 0 131 0 1 0 0
Komoditni forwardy 116 131 654 1218 298 1297 1055
Komoditni swapy 15 4487 3404 1674 4616 1228 8300
Nakoupené komoditni
opce 321 93 0 24 564 1320 128
Prodané komoditni opce 321 93 0 24 564 1320 128
Celkem ostatni 931 5612 4975 10788 19917 17 205 | 22218
Celkem 477417 | 466473 | 709592 | 909713 | 1113 751 |683 364 | 731 092

Tabulka zachycuje vyvoj derivatl ur¢enych k obchodovani za 7 let. V tomto obdobi je

patrny nariist téchto pohleddvek témét o 50 %. Rist byl stabilni aZz na roky 2005 a 2009.

V roce 2005 doslo k nepatrnému snizeni celkovych pohledavek z derivatti o necelych 11 tisic,

v

forwardil a futures. V roce 2009 byl zaznamenan vyrazngjsi pokles témét o 450 tisic a opé&t

hlavni pfi¢inou bylo sniZeni Grokovych nastrojii témét o 50 %. V tomto roce vSak doSlo

k poklesu také ménovych nastrojii o necelych 33 %.
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Dalsi ¢ast se zaméfuje na analyzu vyvoje jednotlivych druhti derivatt a jejich vliv na

celkovy riist vyuziti téchto nastroji KB.

V nésledujicim grafu je patrné, Ze hlavnim typem derivatl, ktery banka vyuziva, jsou
urokové derivaty. Vyvoj pohledavek z trokovych nastroji je pomérné¢ markantni. V roce
2008 se jejich hodnota vice nez zdvojnasobila a rast byl o vice nez 400 miliard. V roce 2009

vvvvvv

polozkou ovliviiujici vyvoj celkovych pohledavek z derivatu.

Mezi dalsi druhy ovlivitujicimi vyvoj pohledavek se fadi ménové derivaty, jejichz
hodnota je nizsi o vice nez 50 % ve vSech sledovanych letech oproti irokovym nastrojam.
Zanedbatelny vliv je zachycen u ostatnich néstroji, kde banka tadi zejména derivaty tykajici

se cennych papirti a komoditni derivaty.

Graf ¢. 3.2 Vyvoj obchodnich derivatti KB
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Naésledujici grafy ukazuji podrobnéjsi rozbor jednotlivych derivatovych nastroji, které
vyuziva banka pro svou obchodni ¢innost. Grafy se snazi naznacit vliv jednotlivych polozek

na celkovy vyvoj daného néstroje.
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Graf ¢. 3.3 Vyvoj urokovych néstroju
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Nejmensi vliv na vyvoj trokovych derivata lze sledovat u trokovych opci. Jejichz

podil byl v roce 2004 pouhych 0,1 %. Tento podil se v roce 2010 zvysil na necelych 10 %.

Na vyvoj nejen urokovych derivat, ale také celkovych pohledavek z derivatl velkou
mérou prispély svym vyvojem swapy, forwardy a futures. V letech 2004 az 2008 hraly
nevyssi roli pohledavky z forward a futures. Urokové forwardy a futures se v prvnich 5
letech podilely na celkovém vyvoji pohledavek z derivati vice nez 50 %. Nejvétsi vliv
zaznamenaly jiz vroce 2004, kdy jejich hodnota dosahovala téméi 248 miliard. Avsak
nejvetsi hodnota byla zaznamenédna v roce 2008, kdy se pohledavky z forwardd a futures
vySplhaly takika na dvojnasobek. V roce 2009 vSak vliv téchto polozek zacal klesat, a to diky

velkému rozmachu swapii.

Vyvoj urokovych swapti mél na rozdil od ptredchozich stabilnéjsi vyvoj. Jejich
hodnota se zvySovala aZ do roku 2008. Opak nastal pouze v roce 2009, kdy se hodnota sniZila.
Nejvyssi hodnoty dosahly v roce 2010, coZ byl nartst o témét 204 miliard. Jejich stabilitu 1ze
sledovat 1 na podilu na vyvoji celkovych urokovych nastrojit a vyvoji celkovych pohledavek
z derivatl. Podil na trokovych nastrojich se pohybuje v letech 2004 az 2008 mezi 35 % — 49
% a vroce 2009, 2010 se zvysil na 57 %, respektive 67 %. Rozmezi podilu na celkovych
pohledavkach z derivath je 28 % az 40 %, kdy nejvyssi hodnoty bylo dosaZeno v jiz

zminovaném roce 2010.
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Graf ¢. 3.4 Vyvoj Ménovych néstroji
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V piipadé ménovych nastrojii zaujimaji nejdilezitéjsi pozici ménové swapy, a to po
celé sledované obdobi. V roce 2004 byla hodnota pohledavky bezmala 70 miliard a v roce

vvvvvv

polozkou, ktera ovliviiovala stav celkovych pohledavek z derivata.

Mezi dalsi typy derivati, které ovliviiuji vyvoj ménovych nastrojt, se fadi: nakoupené
a prodané opce, ménové forwardy a v neposledni fad€ tzv. cross currency swapy. Posledni
zminované swapy predstavuji nastroj, ktery slouzi k dlouhodobému zajisténi urokovych sazeb

a ménovych rizik, pticemz dochdzi k vymeéné urokovych plateb i nominalnich ¢astek.

V piipad¢ téchto derivati dosSlo k nejvétSimu rozmachu predevSim u ménovych
forwardll a cross currency swapl. Tento narist je u forwardi o 600 % a u swapl o 456 %,

v roce 2010 se dostaly na hodnotu okolo 30 miliard.

Vyvoj opci mél obdobny charakter s nariistem okolo 300 %. PficemZ nejvys$si hodnoty
byly zaznamenany v roce 2008 okolo 50 miliard. Prodané a nakoupené opce se od sebe
vyraznym zpusobem nelisi, d4 se fici, Ze navzajem kopiruji sviij vyvoj. VSechny ménové
derivaty se pohybovaly v desitkdch miliard, a proto jejich vliv na celkové pohledavky neni
zanedbatelny. Tento podil ¢inil v roce 2004 19 % a zvySoval se aZ na 28 % podil, kterého

bylo dosazeno v roce 2009 a také 2010.
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Graf ¢. 3.5 Vyvoj ostatnich nastroja
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Jiz z grafu je patrny markantni nartist vyuziti ostatnich derivatti oproti roku 2004, kdy
jejich hodnota Cinila pouhych 931 miliont. Naproti tomu v roce 2010 byla vykazana hodnota

0 21 miliard vy$si.

V roce 2004 byly vyuzivany pouze tyto typy derivat: forwardy, futures, swapy a
opce. Pohledavky za témito nastroji se pohybovaly v tadech milioni korun. Nejvyraznéjsi
narust byl predevsim u swapti, jejichz hodnota se v nasledujicim roce zvétsila témér tiistakrat.
Jejich dalsi vyvoj nebyl stabilni, vzdy se stfidal nartist a v dalsim roce pokles. I ptes tento
nestabilni trend je tato poloZzka druhou nejdilezitéjsi slozkou ovlivilujici vyznamnost

ostatnich derivatu.

Zména nastala v roce 2006, kdy banka zacala samostatné rozliSovat forwardy a futures
tykajici se dluhopisti. Zatimco forwardy na dluhopisy nebyly vyuzivany az do roku 2009, kdy
se jejich hodnota dostala na 155 miliond. Futures na dluhopisy byly nadale vyuZivanou

polozkou.

Vtomto roce zafala banka obchodovat semisnimi povolenkami, cilem téchto
povolenek je snizovani vypousténi sklenikovych plynli do ovzdusi. V ramci téchto obchodti

Ize uzaviit tyto druhy kontraktii:*'

2 Obchodovani s emisnimi povolenkami. [online]. 2012, [cit.2012-19-01].Dostupny z:

http://www.kb.cz
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1. Forwardovy ndkup a prodej — cCasové obdobi mezi sjednanim a prvnim
vypotadanim je delsi nez 3 pracovni dny.

2. Forward Starting Swap — jedna se o terminovany obchod s dvéma transakcemi.
A to dva forwardy, nakup a prodej dvéma odlisnymi valutami.

3. Quality Swap — dochazi k vyméné jednoho druhu povolenek za druhy.

Pohledavky z téchto operaci se v roce 2006 pohybovaly v milionech korun a jejich
vliv na vyvoj ostatnich derivati byla pouha 4 %. Avsak v nasledujicich letech se hodnota
dostava do tadt miliard, v roce 2010 konkrétné na vice nez 12 miliard, a tedy i jejich vliv se
vyrazné zvysil. Lze fici, Ze od roku 2007 se stavaji hlavni slozkou ostatnich derivati a jejich

ucinek je na vyvoj ostatnich derivati presahuje 50 %.

Mezi posledni slozku ovlivitujici vysledky ostatnich derivati se fadi komoditni
derivaty. U téchto pohledavek je opét patrny nestabilni vyvoj, a tedy stfidani fazi poklesu a
rustu hodnot. Nejvyznamnéjsi roli zde zastavaji komoditni swapy, které se z pouhych 15
milionli dostanou v pribéhu sledovaného obdobi az na 8 miliard. Se svym 37 % podilem se
stavaji druhou podstatnou polozkou ovlivitujici rozmach vyuziti ostatnich derivatti v komer¢ni

bance.
3.2.1 Derivaty k obchodovani dle zbytkové doby splatnosti

Nasledujici ¢ast se zamétuje na rozbor derivatt dle jejich zbyvajici doby splatnosti ke

konci ptislusného roku, vzhledem k celkovym pohledavkam daného typu derivatt.

Graf ¢. 3.6 Urokové derivaty
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V ptipad¢ urokovych derivati se jedna predevSim o kratkodobé pohledavky se
splatnosti do jednoho roku. A to zejména v prvnich 6 sledovanych letech, v roce 2010 se
likvidita téchto pohledavek snizila. V tomto roce se jedna o stiednédobé pohledavky se

splatnosti od jednoho roku do péti let. Dlouhodobé pohledavky v celém sledovaném obdobi

cvvr

Graf ¢. 3.7 Ménové derivaty
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I vpiipadé vyvoje ménovych derivath dle jejich splatnosti je patrna pievaha
pohledavek kratkodobych a to ve vSech sledovanych letech. Jejich podil na celkové hodnoté
pohledavek z ménovych nastroji tvofil vzdy vice nez 70 %. Stfednédobé pohledavky se
drZely na druhé pozici s podilem, ktery se pohyboval v intervalu od 10 do 30 %. Banka i zde
nejméné vyuzivala dlouhodobé pohledavky, jejichZ splatnost by byla delsi nez pét let.
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Graf ¢. 3.8 Ostatni derivaty
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Z grafu je patrné, Ze v piipad¢ ostatnich derivatli banka neuzavirala vztahy, jejichz
splatnost by byla delsi nez 5 let. Velkou roli zde hraje typ derivati. Zatimco v letech 2004 az
2006 je jasnad prevaha pohledavek se splatnosti do jednoho roku, v ostatnich letech se tento
podil snizuje a banka za¢ind uzavirat kontrakty s dobou splatnosti do péti let. V roce 2007
dochazi k uzavirani kontraktt, které se tykaji predevsim emisnich povolenek. Splatnost téchto
pohledavek ptfevysuje ve vSech letech jeden rok. Hodnota forwada na emisni povolenky neni

zanedbatelnd, v poslednich letech je hlavni slozkou ostatnich derivata. Proto zde sledujeme

tento zvrat, kdy se do poptedi dostavaji sttednédobé pohledavky.

Na zéklad€ vySe uvedenych grafii Ize tedy konstatovat, Ze banka uzavird predevSim
smlouvy, jejichz doba splatnosti neptesdhne jeden rok. Dulezité jsou vSak i stfednédobé

pohledavky. Banka tedy preferuje pohledavky s kratkou dobou splatnosti, a to pfedev§im pro

jejich vysokou likviditu.
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3.3 Derivaty k zajiSténi

Tab. €. 3.3 Finan¢ni derivaty urcené k zajiSténi v nomindlnich hodnotach

Aktiva 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Urokové swapy 104983 | 144061 | 188984 | 227588 | 266 772 | 291 845 | 331360
Cross currency
swapy 0 1721 0 0 0 28083 30372
Ménové swapy 0 0 0 1230 619 665 0
Ménové forwardy 0 0 0 0 0 0 206
Celkem 104983 | 145782 | 188984 | 228818 | 267 391 | 320593 | 361 938

Z tabulky je patrné, Ze mezi nejvyznamnéjSi pohledavky k zajisténi se fadi urokoveé
swapy. Jejich vyvoj je stabilni, ve vSech sledovanych letech dochazi k jejich ristu. Oproti

roku 2004 se zvysily o vice nez 220 miliard, coz je nartst o necelych 316 %.

Graf ¢. 3.9 Vyvoj urokovych swapu
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Banka tyto swapy pouziva predevSim k zajisténi penéznich tokd, jejich hodnota se
pohybuje vzdy ve stovkach miliard korun. Oproti tomu pohledavky ze zajiSténi redlné
hodnoty banka vyuzila az v roce 2006, kdy byla poprvé ve sledovaném obdobi zatctovana
pohledavka ve vysi 3,6 miliard. V roce 2007 byl zaznamendn pokles o 163 miliont, avSak
v nasledujicich letech se hodnota téchto pohledavek zacala zvySovat aZ do desitek miliard.

Tento rist byl o vice nez 306 % .
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Graf ¢. 3.10 Vyvoj cross currency swapu
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I v tomto ptipadé je dilezité rozdéleni na zajisténi penéznich tokil a redlné hodnoty.
Také tento graf nam ukazuje, Ze podstatnou roli hraji pohledavky ze zajisténi penéznich tokt,
avSak az od roku 2009. Do té doby banka tento typ derivati nevyuzivala. Od roku 2009 se

fadi mezi druhou nejvyznamnéjsi slozku, kterd tvori zajistovaci derivaty.

Vyvoj cross currency swapu je nepravidelny. V ucetnictvi byly zachyceny poprvé ve
sledovaném obdobi v roce 2005 v hodnoté 1,7 miliard. V dalSich tiech letech téchto nastroju

banka viibec nevyuzila az v roce 2009 a 2010. V téchto letech se jejich hodnota snizila na

necelych 350 miliont tedy o téméet 80 %.

Graf ¢. 3.11 Vyvoj ménovych nastroji

1500 —
€ 1000 + B e
'"E: = B Ménove swapy pro
= 500 1T B i e zajisténi redlné hodnoty
o ® Ménove forwardy pro
- zajisténi redalné hodnoty

48



Pohledavky ze zajiSténi ménovych nastroji se skladaji ze dvou typi derivati a to
swapu a forwardil. Pficemz ménové swapy k zajisSténi zacala banka vyuzivat az v roce 2007,
kdy byla vedena v Gcetnictvi pohledavka v hodnoté 1,2 miliard korun. V dalSich dvou letech
se vsak tato Castka dostala z fa4d miliard do milionti, coz byl pokles 50,32 %. V roce 2009
sice hodnota vzrostla, ale tento nartst byl zanedbatelny, pouhych 7,4 %. Nasledujici rok
banka toto zaji$téni jiz nevyuzila, a tedy pohledavky z ménovych swapl uz nejsou zachyceny

v ucetnictvi banky.

Posledni polozkou ovlivitujici vyvoj zajistovacich nastrojii byly ménové forwardy.
Nicméné tyto pohledavky byly zatGctovany v Gcetnictvi banky aZz v poslednim roce

sledovaného obdobi, tedy v roce 2010, kdy jejich hodnota byla 206 miliénti korun.
3.3.1 Derivaty k zajisténi dle zbytkové doby splatnosti

Tato analyza byla provedena pro rozdéleni derivata dle jejich kategorie rizika, stejné
jako v ptedchozi kapitole. Jedna se tedy o jiz zminované Clenéni na irokové, ménové derivaty

a samostatné byla provedena analyza cross curency swapt.

Graf &. 3. 12 Urokové derivaty — swapy
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V ptipadé pohledavek ze zajisStovacich derivati, konkrétné swapt, a to pro zajisténi
nejen penéznich toktl, ale i1 redlné hodnoty, ptevladaji pohledavky dlouhodobé. Piedevsim
v letech 2004 az 2007, kdy se jejich hodnota pohybovala mezi 50 a 40 % vzhledem k celkové
Castce zajiStovacich urokovych derivatid. V roce 2008 banka dala pfednost uzavirdni smluv,

jejichz splatnost je jeden az pét let, tedy stfednédobym pohledavkam. Hodnota téchto
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sttednédobych pohledavek se dostala v roce 2010 az na 154 miliard korun, coz byl nartst o
vice nez 100 miliard. Nejméné uzavirany byly kontrakty s kratkou dobou splatnosti. Tyto
pohledéavky tvotily béhem sledovaného obdobi pouze 10 %, maximalné¢ 20 % objemu daného
typu nastroje. V roce 2004 byla hodnota téchto kratkodobych pohledavek sedm miliard. Tato

hodnota se postupem ¢asu vysplhala az na 52 miliard.

Graf ¢. 3.13 Ménové derivaty — swapy a forwardy
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Tento typ derivatii je v bance vyuzivan od roku 2007 ve sledovaném obdobi, kdy
banka vyuzila ménové swapy pro zajisténi realné¢ hodnoty. Forwardy vyuzila banka az
v poslednim analyzovaném obdobi. VSechny tyto pohledavky eviduje banka jako kratkodobé
se splatnosti do jednoho roku. Nejsou zde tedy sledovany v zadném roce stfednédobé ani

dlouhodobé pohledavky.
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Graf ¢. 3.14 Cross curency swapy
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Jak jiz bylo zminovano dfive tento typ derivatového nastroje banka vyuzila pouze
v letech 2005, 2009 a 2010. Zatimco v roce 2005 byly tyto pohledavky evidovany jako
kratkodobé, v letech 2009 a 2010 banka vyuzila nejen kratkodobou splatnost pohledavek, ale i
splatnost do péti let a nad pét let. V roce 2009 vice nez 70 % téchto obchodl bylo uzavieno
s dobou splatnosti mezi jednim az 5 lety, jednalo se tedy o pohledavky stiednédobé. Poprvé
v tomto roce banka u tohoto typu derivatu vyuzila kontrakt s dlouhou dobou splatnosti avSak
castka téchto pohledavek nepiekrocila 350 miliont. V roce 2010 se dopopiedi opét dostavaji
pohledavky s kratkou dobou splatnosti. I nadale vSak banka ve velké mife vyuzivala
sttedné¢dobé lhtlity, tato hodnota pohledavek byla o necelé 2 miliardy mensi nez castka
kratkodobych pohledavek. V tomto roce doslo také k nartistu dlouhodobych pohledavek o
1,728 miliard, ale 1 nadéle tyto kontrakty tvofi jen necelych 10 % objemu daného typu

derivatu.
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4 Hodnoceni vyvoje vyuziti derivati

Tato kapitola se zaméiuje na celkové zhodnoceni vyvoje derivati v rukou Komeréni
banky v analyzovaném obdobi a také na porovnani vyuziti derivati vzhledem k ¢eskému
bankovnimu trhu. Informace pro potfeby srovnani s ¢eskym bankovnim trhem jsou ¢erpany ze
zprav o dohledu nad finanénim trhem, které ma povinnost vydavat Ceska narodni banka, jako

kontrolni instituce.
4.1 Derivaty v rukou Komer¢ni banky

Postupem ¢asu se derivaty dostdvaji do poptedi a to diky svému rostoucimu vlivu,
ktery maji na tvorbu zisku. V roce 2010 ptedstavovaly druhou nejvyznamnéj$i polozku
zajistujici bance Cisty zisk. Jak jiz vyplyva z minulé kapitoly, banka tyto derivaty uctuje dle

zpusobu vyuziti, tedy zvlast’ eviduje derivaty k obchodovani a zv1ast k zajisténi.

Derivaty k obchodovani se fadi na prvni misto dle své vyznamnosti. Jejich hodnota
oproti zajiStovacim derivatim je ve vSech letech mnohonasobné vyssi. Oproti roku 2004 se
castka tohoto typu derivatu zvysila témef o 254 miliard korun. I diky tomuto trendu Ize vidét
jejich oblibenost, a tedy zamér banky i1 nadale vyuZzivat tohoto typu nastroje. Banka tyto

derivaty dale rozd¢€luje dle kategorie rizika.

Nejvyznamnéjsi polozkou jsou v tomto piipad¢ urokové derivaty, jejichz hodnota se
vzdy pohybovala v fadech sta miliard. Velky vliv na tyto urokové ndstroje mély swapy,

forwardy a futures, naopak zanedbatelnou polozkou byly urokové opce.

Jako dalsi dulezity nastroj se zde fadi ménové derivaty s rostoucim trendem vyuziti.
Celkova hodnota téchto derivati se zvysila z 93,6 miliard az na 205,8 miliard korun, coz byl
nartst o témét 220 %. I zde hlavni roli zastavaji swapy s hodnotami pfesahujicimi desitky
miliard korun. Do popfedi se u tohoto typu nastroje dostavaji opce, jejichz hodnota se
postupem Casu vice nez ztrojnasobila. Trendovy rlst lze sledovat také u ostatnich typt,

ptedevsim u forwardd, kde se jejich ¢astka zvysila o 26,2 miliard korun.

Ostatni typy derivatil jiz banka déle nerozdé€luje do samostatnych skupin, jsou uvedeny
pod poloZkou ostatni nastroje. V této kategorii se uctuje o derivatech tykajicich se cennych

papird, emisnich povolenek, komodit a opci. V G€tovani ostatnich derivatii doslo ke zméné
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vroce 2006, kdy se zacaly samostatné evidovat pohledavky z forwardii na dluhopisy a
pohledavky z futures na dluhopisy. Hlavnim diivodem pro¢ nejsou dale rozdélovany, je jejich
nizka hodnota a tedy zanedbatelny vliv na vyvoj celkovych derivat ur¢enych k obchodovani.
Avsak i zde je patrny rust vyuziti téchto typt derivati. V roce 2010 se hodnota dostala az na
22,2 miliard korun, coz je oproti roku 2004 narist o témer 24 nasobek ptivodni hodnoty.
Stejné jako u predchozich hlavni roli zaujimaji swapy, a to komoditni swapy a také forwardy
na emisni povolenky. Jejich rozmach nastal v roce 2007, kdy se ¢astka dostala na 6,5 miliard
korun. Tato hodnota se nadéle zvySovala a zastavila se az na 12,5 miliard korun, coz je v roce

2010 tadilo na prvni misto.

Déle byly tyto derivaty analyzovany dle své zbyvajici doby splatnosti, a to v ¢lenéni

dle kategorie rizika.

V piipad¢ urokovych derivatt tvotily vice nez 50 % v prvnich 6 sledovanych letech
pohledavky kratkodobé se splatnosti do jednoho roku. Jako dalsi byly uzavirany obchody se
splatnosti 1 az 5 let. Jedna se tedy o pohledavky stfednédobg, které drzely vzdy 20 % podil
vzhledem k celkové hodnoté tohoto typu pohledavek. V roce 2010 doSlo ke zméné a nejvice
vyuzivanymi transakcemi se staly obchody se stiednédobou splatnosti. Podil kratkodobych
pohledavek se snizuje na 40%. Ve vSech sledovanych obdobich banka nejméné uzavirala
obchody, kde by splatnost byla delsi nez péti let. Dlouhodobé pohledavky tedy zaujimaji vzdy

posledni pozici a jejich podil nepiesdhl ani v jednom roce 20 %.
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Na zavér zhodnoceni analyzy vyvoje derivati k obchodovani je snaha poukazat na tii
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Na zaklad¢ této analyzy je patrné, ze hlavni slovo maji Grokové nastroje, a to
piredevsim forwardy, futures a swapy. Jejich spolecny podil na celkovém vyvoji pohledavek
z obchodnich derivati je vice nez 80 %. Ptricemz je tfeba si pov§imnout, Ze forwardy a futures
banka zachycuje jako jednu polozku na rozdil od trokovych swapt. I proto bych jako hlavni
polozku ovlivitujici vyvoj téchto nastrojii oznacila urokové swapy. Jako tieti typ derivatu zde
patii opét swapy, ale v tomto piipadé ménové. Jejich podil jiz neni tak vyznamny, pohybuje
se mezi 10 az 15 %. Ostatni polozky, které byly bankou zachyceny v Gcetnictvi, jiz

nepiedstavuji tak vyznamné polozky. Jejich podily se pohybuji okolo 1 az 5 %.

Jako dalsi byla provedena analyza derivatl urcenych zajisténi jak penéznich tokd, tak

realné hodnoty.

Celkovy vyvoj derivati k zajisténi mél rostouci tendenci. V roce 2004 byla jejich
hodnota 105 miliard, ta se v poslednich 6 letech vice nez ztrojnasobila. Tedy i zde je mozné
sledovat jejich zvySujici se oblibenost. Tento typ derivatli banka vyuZiva predevSim pro

zajisténi penéZnich tok, jak je patrné z nasledujiciho grafu.
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Graf ¢. 4.2 Vyuziti zajisStovacich derivati
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V piipadé¢ téchto typt pohledavek z derivatli banka vyuzila pfedevsim jeden néstroj, a
to urokové derivaty, konkrétné swapy. Ty mély hlavni podil na vyvoji celkovych pohledavek
ze zajistovacich derivati. V roce 2004 byly dokonce jedinym néstrojem, ktery tvofiil tyto
pohledavky. Jejich hodnota se postupem cCasu dostala az na 331,4 miliard korun. A ve vSech

sledovanych letech to byly pravé swapy, které udavaly trend vyvoje zajistovacich derivatt.

Jako dalsi banka dale vyuzila ménové nastroje a cross curency swapy. Mezi
ménovymi nastroji opét pievladaly swapy, které banka vyuzila v roce 2007 poprvé, avSak
vroce 2010 se jejich hodnota dostala na nulu. Druhym ménovym nastrojem, ktery banka
pouzila, byly forwardy. Ty se v rozvaze banky objevily az v poslednim sledovaném roce a

jejich hodnota doséhla 206 miliont korun.

Také u téchto typti derivati byla provedena analyza dle jejich zbyvajici doby

splatnosti. Pro provedeni tohoto hodnoceni byly derivaty rozdéleny dle svého rizika.

Urokové derivaty byly zastoupeny pouze swapy, jak jiz bylo dfive zminéno. V tomto
ptipadé banka uzavirala kontrakty, jejichz doba splatnosti byla del§i nez pét let, tedy
prevladaly pohledavky dlouhodobé. Jako druhé nejvyuZzivanéjsi byly uzavirany smlouvy u
nichz vznikaly bance pohledavky stfednédobé. A jako nejméné vyuzivané zde byly smlouvy

se splatnosti do jednoho roku.
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M¢nové derivaty v zastoupeni swapt a forwardi se vyuzivaly od roku 2007 a
pohledavky takto vzniklé byly zaevidovany jako kratkodobé. Banka nevyuzila uzavieni

obchodu s delsi dobou splatnosti ani v jednom analyzovaném obdobi.

Jako posledni byla provedena analyza splatnosti cross curency swapu. Zde banka
vyuzila predevs§im kratkodobé pohledavky, a to zejména v prvnim roce jejich vyuziti, kdy
nebyly uzavieny jiné nez kratkodobé vztahy. V roce 2009 pfistoupila banka na lhitu
sttednédobou, ale také delsi nez pét let. AvSak dlouhodobé pohledavky vyuzila banka pouze

minimalné. Vzdy pfevazuji pohledavky kratkodobé a stiednédobé se splatnosti do péti let.

Graf ¢. 4.3 Hlavni typy derivati ovlivitujicich vyvoj pohledavek ze zajistovacich derivatt
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ovliviiyjici celkovy vyvoj nejen obchodnich derivat, ale také derivati vyuzivanych

k zajisténi.
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4.2 Srovnani vyuZiti derivatii vzhledem k ¢eskému bankovnimu trhu

Derivaty vznikaji v polovingé 20. stoleti na plodinovych burzach, pficemz jejich
nejvetsi rozvoj nastal v 70. a 80. letech. Na Ceském trhu se derivaty poprvé objevily v 90.
letech. V této dobé slouzily pro zejména pro zajisténi finan¢éniho rizika na mezibankovnim
trhu. Vroce 1991 po novelizaci pravidel na mezibankovnim trhu se zacalo obchodovat
s ménovymi derivaty a byly také povoleny swapové operace. Prvni bankou, ktera v Ceské
republice zatala obchodovat s ménovymi opcemi, byla CSOB. V roce 1994 Ceska narodni
banka poprvé vydala uceleny piehled derivatd, se kterymi se obchoduje na ceském
bankovnim trhu. Nejvice vyuZivanymi derivaty byly swapy, forwardy a opce, pficemz
prevladaly mé€nové nastroje, derivaty na ndkup cennych papirii a urokové derivaty. Situace ve
svété viak byla odli$na, zde prevladaly Grokové derivéty. Tento rozdil Ceska narodni banka
vysvétlovala zejména diky nizké likvidité trhu, nedostate¢nymi zkusenostmi a podceniovanim
derivatl jako nastrojii slouZicich k obchodovani a zajiSténi. O dva roky pozdé&ji je patrny
prudky nariist vyuziti téchto nastroji, proto se Ceska narodni banka rozhodla o novelizaci
uctové osnovy a zafazeni derivati do svych statistik. Tyto statistiky opét potvrzuji oblibenost
swapl, forwardl a opci. Vyznamny nariist je zaznamenan u urokovych nastroji. Diky témto
skutecnostem lze konstatovat, ze Cesky trh s derivaty je pomérné mlady a je patrné, ze i

nadale bude stoupat oblibenost téchto nastroja.

Pro porovndni vyvoje derivath na cCeském bankovnim trhu s vyuzitim derivata

Komeré&ni bankou byly vyuZity udaje, které zvetejiiuje Ceska narodni banka.

V roce 2006 doslo ke zmén¢ vykazovani, zprava o bankovnim dohledu byla nahrazena
zpravou o dohledu nad finanénim trhem. Do této zpravy Ceska narodni banka zahrnula nejen
bankovni, ale cely finan¢ni trh. Diky tomu doslo k omezeni vykazovani udaju, které se tykaji
derivati. Proto se tato analyza bude v€novat pouze derivatim v obecné roviné ne

v podrobném clenéni.
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Tab. ¢. 4.1 Derivaty na ¢eském bankovnim trhu

v mld. K¢ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pohledavky z pevnych
terminovanych operaci 3773 3 863 5154 7724 8 801 5533 5137
- v rukou KB 569 579 844 1056 1274 939 1 005
- % vyjadreni 15,09% | 14,99% | 16,37% | 13,68% | 14,48% |16,97% | 19,56%
Pohledavky z opcnich
operaci 197 374 628 850 1031 563 366
- v rukou KB 13 33 55 82 107 65 88
- % vyjadreni 6,70% 8,88% 8,74% 9,67% | 10,37% | 11,51% | 24,14%

Tato tabulka zachycuje derivaty na ¢eském bankovnim trhu v ¢lenéni na pohledavky
z pevnych terminovanych operaci, kde se fadi vSechny typy forwardd, futures a swapt. Dalsi
polozku tvofi pohleddvky z opcnich operaci at’ uZz meénového, Urokového ¢i ostatniho

charakteru derivatu.

V ptipad€ pohleddvek z pevnych terminovanych operaci na celém bankovnim trhu je
patrna jejich zvySujici se oblibenost. V roce 2004 byl jejich objem 3,7 biliont korun. Pficemz
tato hodnota se i nadale zvySovala az do roku 2008, kdy dosdhla maxima v podob¢ 8,8
biliond. Po tomto roce vSak nastal jejich pokles o témét 3,3 biliony korun, coz je v procentnim
vyjadieni pokles o 37 %. V roce 2010 se i nadale hodnota sniZzovala, avSak jiZ jen o 396

miliard korun.

Dalsi tadek tabulky zachycuje hodnoty pohledavek z téchto derivatt, které jsou
v drzeni Komeréni bankou, nejprve vitadech miliard a poté jako procentni vyjadieni
vzhledem k celkové hodnoté pohledavek zpevnych terminovanych operaci na ceském
bankovnim trhu. Komeré¢ni banka ve vSech sledovanych obdobich ma v drzeni vice nez 13 %
téchto pohledavek. Piicemz nejmensi podil byl zachycen v roce 2007 a to 13,68 %, na druhé
strané nejvyssi hodnota byla zaznamenéana v poslednim analyzovaném roce, kdy banka méla
v drzeni témét 20 % téchto pohledavek z derivati. Vyvoj celkového podilu v procentnim
vyjadieni byl v prvnich tiech letech nestabilni a dochézelo tedy ke sttidani ristu a poklesu. Az
od roku 2008 dochéazelo k pravidelnému zvySovani tohoto podilu. V piipadé ciselného
vyjadieni hodnot téchto pohledavek v drzeni KB byl tento vyvoj stabilngjsi, vZdy jsme mohli
sledovat rlst vyuziti tohoto typu derivata v piipadé KB, aZ na rok 2009, kdy doslo k poklesu

téchto pohleddvek o 335 miliard korun. Hodnota procentniho podilu je tedy ovlivnéna
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predevsim zvySovanim celkového objemu téchto pohleddvek na celém bankovnim trhu. Tento

rust je totiz vyrazn¢ vyssi nez rust vyuziti téchto derivatii Komer¢ni bankou.

Dalsi analyzovanou polozkou byly pohledavky tykajici se opci. Hlavnim trendem
vyvoje téchto derivatt byl i zde rist, s vyjimkou roku 2009. Oproti prvnimu roku se hodnota
dostala az na 366 miliard korun, coz je téméf dvojndsobek vzhledem k roku 2004. V jiz
zminovaném roce 2009 doSlo k poklesu objemu téchto pohledavek na celém ceském
bankovnim trhu a to o 468 miliard. Tento pokles byl vyrazny diky tomu, Ze v roce 2008
objem pohledavek dosahl na ¢eském trhu maximalni hodnoty, a to 1 bilion korun. Komer¢ni
banka drzela v pripadé tohoto druhu derivati pohledavky v fadech desitek miliard korun,
vyjimkou byl rok 2009, kdy se hodnota pohledavek dostala az na 107 miliard korun.
V procentnim vyjadfeni je patrny rast ve vSech letech a to z 6,7 % na 24,14 %. I zde se tento
podil odviji od vyvoje celkové hodnoty pohleddvek z op¢nich operaci na ¢eském bankovnim

trhu.

Na zavér analyzy téchto derivat v rozdéleni na pohledavky z pevnych terminovanych
operaci a pohledavek z opci je znazornéno pomoci grafu, ktery typ pohledavky prevlada na
¢eském bankovnim trhu. Diky tomuto zobrazeni je patrné, Ze na ceském trhu prevladaji pevné
terminované operace, tedy derivaty typu forwardl, swapt a futures. Tento fakt také odpovida

rozloZeni derivati v Komercni bance, ktera také preferuje tyto typy derivata oproti opcim.

Graf ¢. 4.4 Vyvoj pohledavek z derivati na ¢eském bankovnim trhu

100%,
98Y%
6%
94%
92%
90%
BB% -
86% -+
ga% +
82% =

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Pohledavky z opénich
operaci

m Pohledavky z pevnych
terminovanych operaci




Dalsi cast obsahuje rozdéleni derivati dle jejich zpasobu vyuziti, tedy na derivaty
k obchodovani a zajisténi. Tabulka obsahuje pouze derivaty s kladnou redlnou hodnotou a to
zejména proto, ze hodnota téchto derivatl se od derivatii se zapornou realnou hodnotou lisi

jen minimalné.

Tab. €. 4.2 Derivaty ¢eského bankovniho trhu — k obchodovani a zajistovaci

v mil K¢ 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Derivaty k obchodovani

s kladnou RH 50272 | 69257 84951 192 891 108 230 86571
- v rukou KB 4 306 6 027 7 409 18192 10927 10 225
- % vyjadreni 8,57% 8,70% 8,72% 9,43% 10,10% 11,81%

Zajistovaci derivaty

s kladnou RH 12524 | 11301 10914 20621 21960 25272
- v rukou KB 6922 5 089 2030 9 146 9590 11 854
- % vyjadreni 55,27% | 45,03% | 18,60% 44,35% 43,67% 46,91%

Tato tabulka zachycuje vyvoj derivati az od roku 2005. A to proto, ze doSlo jiz
k zminované zméné zpravy o dohledu nad bankovnim trhem. Nebylo moZzné ziskat informace
pro rok 2004, kdy jesté byla vydavana pivodni zprava o dohledu nad bankovnim trhem, ktera

obsahovala podrobné informace o derivatech.

Vyvoj derivat k obchodovani na celém bankovnim trhu mél stabilni rostouci tendenci
a to vprvnich Ctyfech sledovanych obdobich. Kdy se hodnota oproti roku 2005 téméf
zCtyfnasobila a dosahla ¢astky 193 miliard korun. Od roku 2008 je vSak trend vyvoje téchto
derivatii opacny. Postupné doslo k poklesu vyuziti téchto derivati, tento pokles byl o vice nez
55 %, coz bylo snizeni o 106 miliard korun. V porovnani s vyvojem vyuziti tohoto typu
derivati Komer¢ni bankou je patrné, Ze 1 zde dochazelo ke stejnym procestim rozvoje i
poklesu hodnot. Diky procentnimu vyjadieni je mozné opét sledovat jaky procentni podil
téchto derivati ma v drzeni pravé tato bankovni instituce. Tento procentni podil se ve vSech

letech zvySoval a to z 8,57 % az na kone¢nych 11,81 %.

Jako dalsi byly analyzovany derivaty slouZici k zajisténi. U tohoto typu derivatl byl
jeho rozvoj na bankovnim trhu opacny, na rozdil od ptedchoziho druhu derivatu. V prvnich
ttech letech dochéazelo k poklesu vyuziti téchto derivatli, hodnota se postupné snizila az o 1,6
miliard korun. AvSak od roku 2007 zacala stoupat jejich oblibenost, a dochédzelo tedy ke
zvySovani Castky ptipadajici témto derivatim. V roce 2010 byly na ceském trhu uzavieny

obchody tykajici se zajiStovacich derivatii s celkovou hodnotou vice nez 25 miliard korun.
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V penéznim vyjadieni jde o nartist o vice nez dvojnasobek hodnoty oproti roku 2005, tedy
v procentnim zndzornéni nartist o vice nez 100 %. Ve srovndni s Komer¢ni bankou, ktera
v pfipad¢ téchto derivati vyuzivala zejména urokové swapy pro zajiSténi penéznich tokil a
drzela vzdy derivaty v fadech miliard korun. Je patrné, ze jeji podil na celkovém vyvoji
vyuziti derivatl k zajisténi na celém bankovnim trhu je znacny. Nejmensi podil byl zachycen
v roce 2007, kdy méla banka v drzeni pouze necelych 19 % téchto derivatii na rozdil od
ostatnich sledovanych let. V ptipadé zbyvajicich roki se tento podil pohyboval nad hranici 40
%, coZ je vyznamny vliv na rozdil od napiiklad Ceské spotitelny, kdy jeji podil se pohyboval

mezi 1l az 5 %.

Graf &. 4.5 Vyvoj derivatii k obchodovani a zajisténi na deském bankovnim trhu®
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Tento graf nam opét ukazuje, ktery typ derivati je oblibenéjs$i na celém ceském
bankovnim trhu. Diky tomu Ize konstatovat, ze Ceské banky davaji pfednost derivatim
urcenym k obchodovani pied zajistovacimi derivaty. Tento rozdil je velmi markantni, jelikoz
derivaty k obchodovani zaujimaji vice nez 80 % podil na ¢eském trhu, s vyjimkou roku 2010.

Avsak 1 v tomto roce je tento podil mnohonasobné vyssi nez podil zajistovacich derivatd.

Tato kapitola se vénovala srovnani vyuziti derivati na ceském bankovnim trhu a
vyuziti derivat v Komer¢ni bance. Byla prokdzana rostouci oblibenost vyuziti tohoto typu

nastroje nejen u Komeréni banky jako vybrané instituce reprezentujici Cesky bankovni trh, ale

22 Grafy &. 3.1 — 4.5 a tabulky &. 3.2 - 4.2: vlastni zdroj zpracovani dle vyroénich zprav KB a zprav

Ceské narodni banky o vykonu dohledu nad finanénim trhem.
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také na celém ¢eském bankovnim trhu. Tedy zéjem o vyuziti derivatii stoupa u vSech ¢eskych
bank. V néasledujicich letech by si tuto pozici mély derivaty udrzet a to i diky tomu, ze
derivatovy trh je u nas pomérné mladym trhem, vzdyt’ Burza cennych papirti v Praze zacala
obchodovat s derivaty teprve v roce 2006. Tento trh se i nadale vyviji a neustale se objevuji
nové druhy derivati. Banky by si i nadale mély udrzet svou obchodni pozici tykajici se
obchodovani s derivaty a to diky jejich dobré pozici na tomto trhu a moznosti nabizet tyto

derivaty svym klientiim a pfizpisobovat je jejich potfebam.

62



5 Zavér

Derivaty mohou byt vyuzivany k mnoha riznym ucelim, a proto neexistuje jedina
vSeobecné platna definice tohoto finan¢niho nastroje. Diky tomu se rozliSuji 3 zakladni
aspekty derivatt, jimiz jsou piedevsim odlisné pohledy na derivaty z hlediska ekonomického,

ucetniho a pravniho.

Na zaklad¢ téchto stanovisek lze fici, Ze se jednd o finanéni nastroj, jehoz hodnota je
odvozend od urcitého podkladového aktiva. Mezi sjednanim a vyrovnanim uplyne urcity cas,
to znamenda, Ze jde o terminované obchody. A také jejich ndrok na pocatecni investici je
podstatné nizsi nez u obdobnych obchodii. Jejich hlavnim cilem je omezeni rizika spojeného
s pohybem urokovych mér, sménnych kurzi mén ¢i kurzi cennych papirG. Proto byvaji

vyuZzivany zejména pro zajisténi, spekulace, arbitraZe, ale také pro podvody.

P4

Teoreticka Cast je vénovana zédkladnimu rozdéleni derivata a to dle druhu a kategorie
rizika. Nejjednodus$im typem derivatu je forward, se kterym se obchoduje na
mimoburzovnim trhu a vypotadani podkladovych néstrojii nastava ve stejny okamzik. Futures
je standardizovany kontrakt, se kterym se obchoduje na burze. V piipadé swapll se opct
nachazime na mimoburzovnim trhu a na rozdil od forwardu dochazi k vypotradani
podkladového aktiva ve vice okamzicich. Poslednim nastrojem jsou opce, které¢ se fadi mezi
podminéné terminované¢ obchody, to dava jedné stran¢ pravo, ne povinnost obchod
uskutecnit. Dle kategorie rizika se tyto typy derivati dale déli na urokové, ménové, akciové,

uvéroveé a komoditni finan¢ni nastroje.

Prakticka Cast se zamétuje na vyvoj vyuziti téchto derivati v Komerc¢ni bance, a.s., a

na ¢eském bankovnim trhu.

Derivaty ptedstavovaly vroce 2010 druhou nejvyznamnéjs$i polozku, kterd bance
zajiStovala dosazeni zisku. Komeréni banka vyuzivé finan¢ni derivaty pro ucely obchodovani
a zajiSténi. V pfipadé¢ derivati urcenych k obchodovani pievladaji urokové ndstroje,
ptedev§im swapy, forwardy a futures. Druhou nejvyznamnéj$i polozkou byly ménové
derivaty a to zejména swapy. V piipad¢ ostatnich derivatl jsou to zejména komoditni swapy a
v poslednich letech také forwardy na emisni povolenky. V pifipadé derivath k zajiSténi je

nutné, aby tyto kontrakty splnily pfisna kritéria pro zajiStovaci derivaty. Banka tento typ
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derivatli vyuziva zejména k zajiSténi stabilizace penéznich tokl vyplyvajicich z urokovych

rizik. Hlavni roli zde opét hraji swapy a to trokové swapy.

Vyvoj derivatl na ¢eském bankovnim trhu je obdobny se situaci v Komer¢ni bance,
a.s. Stejn€ jako u Komercni banky i na ¢eském bankovnim trhu ptevladaji pevné terminované
operace, a také derivaty k obchodovani. Lze konstatovat, ze vyvoj derivatii v obou piipadech
byl podobny. Objem derivatovych operaci se neustale zvySuje a roste také jejich podil na

celkové bilanéni sumé.

Tento trh skytd jesté¢ mnoho prostoru pro dalsi rozvoj, a to zejména diky neustalému
objevovani novych moZznosti vyuziti a vzniku novych typa derivati ve svété. Da se tedy
predpokladat dalsi rast aktivit v obchodovani s finanénimi derivaty a i nadale by hlavni roli

v téchto obchodech mély hrat banky, jako pfedni obchodnici s derivaty.
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Seznam zkratek a symboli

DHM - dlouhodoby hmotny majetek

DNM - dlouhodoby nehmotny majetek

CP — cenné papiry

Tzn. — to znamena

Atd. — a tak dale

FRA — forward rate agreement neboli dohodo o forwardové urokové mife
KB — komer¢ni banka

A.s. — akciova spolecnost

OTC — oznaceni pro mimoburzovni trh

IFRS - International Financial Reporting Standards neboli mezinarodni standardy finan¢niho

vykaznictvi

US GAAP - Generally Accepted Accounting Principle neboli vSeobecné uznavané ucetni

principy

RH — re4lna hodnota
K¢ — korun ceskych
Napf. — naptiklad
Mil — milién

MId. — miliarda

Tis. - tisic
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vyukiti mohu jen se souhlasem VSB-TUOQ, kierd je oprivnéns v takovém nadd ode
nmmdnwnlpﬁnﬂmpmwkmﬂhﬁuuﬁmhuibﬂyvn-mﬂm
mﬂmlﬂhwmhm?{ntdnkjhhmuvﬁa].

Adresa trvalého pobytu studenis:
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Seznam priloh
Ptiloha €. 1: Vykaz o finan¢ni pozici Komer¢ni banky, a.s. — Aktiva
Ptiloha €. 2: Vykaz o finan¢ni pozici Komercni banky, a.s. — Pasiva

Ptiloha €. 3: Vykaz zisku a ztrat Komer¢ni banky, a.s.



