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Podstawowe zagadnienia

e podstawowe informacje o kontraktach

e zasady notowania,

« depozyty zabezpieczajace,

* przykiady wykorzystania kontraktow,

* ryzyko zwigzane z inwestycjami w kontrakty,
» podatki dla osob fizycznych.
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Co to Jest kontrakt terminowy? BRE BANKU S.A.

umowne zobowigzanie do dokonania lub przyjecia w

oznaczonym terminie w przysztosci dostawy okreslonego

Instrumentu bazowego po cenie okreslone| w chwili zawarcia

umowy lub zobowigzanie do dokonania rownowazneqo

rozliczenia pienieznego
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Kalendarz obrotu kontraktami

I 1 |1 IV | V A VII] VII] IX X XI XII

marzec

czerwiec

wrzesie

grudziea

marzec >

czerwiec >
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&EBy Dou iz
Wybrane elementy standardu = :

Dzien 3 pigtek miesigca wykonania
wygasniecia
Dzienny kurs Kurs zamkniecia dla danej serii kontraktu

rozliczeniowy

Ostateczny kurs | Okreslona w dniu wygasniecia, wazona obrotami srednia
rozliczeniowy arytmetyczna kursow wszystkich transakcji akcjami,
bedacymi instrumentem bazowym, zawartych w
systemach notowan na ses;ji gietdowej

Ostateczna cena | Ostateczny kurs rozliczeniowy x liczba akcji w kontrakcie
rozliczeniowe

Rozliczenie Pieniezne w zi

This presentation or any of its parts cannot be used without prior written permission of Dom Inwestycyjny BRE Banku S..A.
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FXYZKkr
gdzie:
F - rodzaj instrumentu

XYZ - skrot nazwy instrumentu bazowego (okreslony przez
Gielde )

k - kod okreslajgcy miesigc wykonania kontraktu (okreslony
przez Gietde )

I - ostatnia cyfra roku wykonania
Przyktady

FTPSZ7-Telekomunikacja Polska S.A. z terminem
wygasniecia w grudniu 2007

FW20M7 — WIG 20 z terminem wygasniecia w czerwcu 2007
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] g ﬁ BRE BANKU S.A.
Inwestor dziatajacy na kontraktac

e posiada specjalny rachunek w domu maklerskim — rachunek
praw pochodnych

* Posiada NIK — Numer Identyfikacyjny Klienta, nadany przez
KDPW

e \Whptaca I utrzymuje depozyty zabezpieczajgce w domu
maklerskim

e Zapoznat sie z ,Warunkami obrotu dla kontraktow
terminowych...”
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System biezacych rozrachunkow rynkowy

e system biezacych rozrachunkdw stuzy do zarzgdzania
ryzykiem

* Inwestor, ktory kupuje lub sprzedaje kontrakt, wptaca
depozyt zabezpieczajacy

o depozyt to okreslona procentowa wartosc¢ kontraktu

e wartosc¢ depozytu wyznaczana przez KDPW

o wartos¢ depozytow uaktualniania jest po zakonczeniu ses;ji
poprzez proces dziennych rozrachunkow

its parts cannot be used without prior written permission of Dom Inwestycyjny BRE Banku S..A.



Jakie mozliwosci dajg kontrakty 28 e

» spekulacja na wzrost, spadek kursu instrumentu bazowego,
« alternatywa dla krotkiej sprzedazy,
e arbitraz
e transakcje spreadowe
— operowanie na kontraktach na akcje i1 indeksy gietdowe
— operowanie na roznych seriach tej samej klasy
— operowanie na kontraktach na rozne akcje
* hedging - zabezpieczanie portfela akcji
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e Osigganie zysku wynikajgcego ze zmian cen kontraktow,
powiekszonego dziataniem dzwigni flnansowe.

« Dziatanie narazone na duze ryzyko inwestycyjne. Polega na
otwieraniu pozycji (dtugiej, krotkiej) na rynku.

— kupno kontraktu (pozycja dtuga) - liczymy na wzrost kursu
Instrumentu bazowego

— sprzedaz kontraktu (pozycja krotka) - liczymy na spadek
Instrumentu bazowego
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* nizsze koszty transakcyjne niz na rynku akcji,

e mozliwosc kupna lub sprzedazy kontraktu na akcje
poszczegolnych spotek,

e ptynny rynek — umozliwia szybsze zajecie pozycj,

 mozliwosc prostej spekulacji na spadek cen akgji
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Transakcje zabezpiecza] ace - hedging

eOgraniczanie ryzyka strat na rynku kasowym poprzez dziatania
na rynku terminowym

oZabezpieczenie przed:

sspadkiem wartosci posiadanych akcji, poprzez sprzedaz
kontraktow

swzrostem wartosci akcji, ktore chcemy naby¢ w przysztosci
poprzez kupno kontraktow
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» \Wykorzystywanie roznicy pomiedzy rynkowym a
teoretycznym kursem kontraktu terminowego
« Efekty arbitrazu:

* pewna kwota zysku
 minimum ryzyka
* brak wstepnych naktadow finansowych

This presentation or any of its parts cannot be used without prior written permission of Dom Inwestycyjny BRE Banku S..A.
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Mozliwosci dokonania arbitrazu:

« Kontrakty przewartosciowane
cena rynkowa powyzej ceny teoretycznej
Sprzedaz kontraktow
Kupno akgcji

« Kontrakty niedowartosciowane
cena rynkowa ponizej ceny teoretyczne]
Kupno kontraktow
Sprzedaz akcji
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czny kontraktu=

j 1
F=1|1+(r-q)—
( q)360_

F- kurs kontraktu,

e |- kurs instrumentu bazowego

e r- stopa wolna od ryzyka (rent. 13 tyg. bs)

g - stopa dywidendy w ujeciu rocznym (p.a. w %)
n - czas do wygasniecia kontraktu (dni)
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o Zatozenia:

o kurs akcji: 28 zi

» stopa procentowa wolna od ryzyka: 6%

e (: 0% (spodtka nie wyptacita dywidendy)
 liczba dni do wygasniecia kontraktu: 90

» kurs kontraktu terminowego na akcje: 29 zi
« wielkos¢ kontraktu: 500 akcji

its parts cannot be used without prior written permission of Dom Inwestycyjny BRE Banku S..A.



Przyktad c. d. B B

e Obliczamy wartosc teoretyczng kontraktu:

F=l(L+r o
36

90
F =28L{1+ 006 =284
: 360)

« kontrakt jest przewartosciowany o 60 gr




Przyktad c. d

DZIALANIA:

o sprzedaz 10 kontraktow terminowych po kursie 29 zt, wartosc
transakcji 145 000 zt

e zaciggniecie kredytu na 90 dni wg stopy 6%
« zakup pakietu 5000 akcji o wartosci 140 000 zt

ZAMKNIECIE POZYCJI:

e zamkniecie pozycji na rynku terminowym,
* sprzedaz akcj,

o zwrot kredytu | odsetek,
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Kurs akcji i kontraktu
terminowego w dniu wygashniecia 25,2 28 30,8
kontraktu w zi

Procentowa zmiany ceny -10% 0 10%

Wynik operacji na rynku
terminowym 19 000 5000| -9000
Wynik operacji na rynku kasowym 14 000 ol 14 000
Kwota odsetek od kredytu -2 175| -2175| -2175
Catkowity zysk ze strategii w zi 2825 2825 2825
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Transakcje spreadowe na r6 znych instrumentach BRE BANKU S.A.

transakcje spreadowe na kontraktach na akcje 1 na indeks

e Inwestor wierzy ze akcje w stosunku do indeksu sg
przewartosciowane lub niedowartosciowane

« akcje przewartosciowane w stosunku do indeksu - sprzedaz
kontaktow na akcje, zakup na indeks

« akcje niedowartosciowane w stosunku do indeksu - zakup
kontaktow na akcje, sprzedaz na indeks
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terminowe

* Ryzyko rynkowe:

* wynika ze zmian kursu kontraktu, ktore zalezg od zmian ceny
Instrumentu bazowego

» jest potegowane przez efekt dzwigni - mate wahania kursow
na rynku kasowym majg proporcjonalnie wiekszy wptyw na
wartosc¢ depozytu zabezpieczajgcego

 moze doprowadzi¢ do poniesienia strat przekraczajgcych
wielkos¢ pierwotnej inwestycji — straty mogg by¢ wyzsze niz
pierwotnie wptacony depozyt zabezpieczajacy
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Ryzyko ptynno sci

Ryzyko ptynnosci.
* plynnos¢ moze byc¢ rozna na réznych seriach kontraktow
terminowych
« wynika z mate] aktywnosci na rynku — braku ptynnosci
e zawarcie transakcji moze byc¢ utrudnione lub bedzie
pociggac za sobg duzg zmiane kursu
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Ryzyko specyficzne

Ryzyko specyficzne:
» kursy pojedynczych akcji (instrumentéw bazowych) mogg
mieC wiekszg zmiennosc¢ (wieksze wahania cen) niz inne
Instrumenty

« 7z powodu wieksze] zmiennosci, kontrakty na akcje mogq
byC bardziej ryzykowng mwestycjg niz kontrakty na indeksy
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Podatki dla 0s6b fizycznych €& R

« Od 1.01.2004 r. dochody uzyskiwane przez osoby fizyczne z
odptatnego zbycia kontraktow terminowych oraz z realizacji
praw wynikajgcych z tych kontraktow podlegajg
opodatkowaniu podatkiem dochodowym na zasadach
szczegolnych, wedtug stawki 19 %.




