III.3. Határidős piacok

A határidős ügyletek lehetnek:

· jövőbeni időpontra szóló adásvételi megállapodások (forward, futures ügyletek) és

· opciós (jogszerzési) ügyletek.

Az ügyleteket köthetik a tőzsdén (pl. futures (illetve azon kívül, az OTC piacon (pl. forward).

A határidős ügyletekkel kapcsolatban fontos fogalom a pozíció.

Nyitott opciónak tekintjük, ha valakinek ár-, árfolyam- vagy kamatlábváltozásnak kitett eszköze vagy forrása van. A nyitott pozíció lehet rövid (short) és hosszú (long).

a. Rövid

Vételi szándékot jelent, melyre példa az importőr későbbi devizaszükséglete a devizapiacon. Fenntartója árfolyamcsökkenésre számít, amikor olcsóbban juthat a kívánt eszközhöz

b. Hosszú

Eladásra szánt eszköz birtoklását jelenti.

Fenntartója árfolyam-emelkedésre számít, miáltal az eladandó eszköz kedvezőbben értékesíthető.

Devizáknál a long futures pozíció dollár ellenében történő egyéb devizavásárlását jelenti.

Hiteleknél a long futures pozíció hitelnyújtást jelent.

Forward

Tipikus példája a bankközi devizapiac. A kereskedelmi bankok egyrészt ügyfeleiknek nyújtanak határidős devizapozíció fedezésére lehetőséget, másrészt az előbbieknek és a saját pozícióiknak megfelelően kötnek üzletet a bankközi devizapiacon.

Futures

A futures ügylet jogilag kötelező tőzsdei adásvételi szerződés. A vevőnek tehát az adott, jövőbeni napon meg kell vennie, az eladónak pedig el kell adnia, az előre kialkudott kötési áron azt a pénzügyi eszközt, amelyre szólt az ügylet.

Összehasonlítás


Forward
Futures

1. A kereskedés módja
Telefonon, kevés vevő és eladó között


Nyílt kikiáltással, sok vevő és eladó között

2. az üzlet volumene
Egyéni igények szerint
Standardizált

3. A teljesítés dátuma (értéknap)
flexibilis
Standardizált

4. Az ügylet díja
A vételi és az eladási ár közötti különbség
Ügynöki díj

5. Biztonsági letét
Nincs, kiegyensúlyozott mérleg szükséges
Alacsony

6. Az árfolyam
Ügyfelenkénti eltérés lehetséges
Mindenkinek ugyanaz

7. Klíring
Nincs külön klíringház
Naponta

8. Árfolyam-változás
Nincs napi limit
Korlátozott

9. A piac helye
A világ minden táján, szétszórva
Egy meghatározott helyen, a tőzsde „padlóján”

10. A nem teljesítésből eredő kockázat viselője
A másik fél
A klíringház

11. Az üzlet felmondása
Az eredeti ügyfélnél, nehézkes
A piacon, könnyű

12. A hitelforrásokat
Igénybe veszi 
Nem veszi igénybe

13. Az ügyfelek
Ismerik egymást, közvetlenül egymással kereskednek
Nem tudják, ki a másik fél, ügynökön keresztül kereskednek.

14. Kik vehetik igénybe
Nagy ügyfelek
Széles közönség

15.A teljesítés gyakorisága
90 % fölött
1 % alatt

Opciós ügyletek

Szintén határidős tőzsdei szerződések. Az ügylet lényege, hogy egyik fél jogosult, a másik kötelezett, szemben az eddig tárgyalt határidős ügyletekkel, ahol mindkét félnek kötelezettsége volt a lejáratkor teljesíteni.

Két szereplője: 

1. az opció kiírója, a jog eladója kötelezettséget vállal a jövőbeni teljesítésre.

2. Az opció vevője jogot szerez arra, hogy lejáratkor eldönthesse él-e az opciós lehetőséggel vagy sem. Nyilvánvalóan akkor él vele, ha az árfolyam időközben számára kedvezően alakul.

Az európai opciónál az opció vevőjének joga van egy meghatározott, jövőbeni napon, az amerikai opciónál pedig egy meghatározott jövőbeni napig élni az adott „áru kötési áron történő megvásárlásával vagy eladásával.

A piacon vagy megvesszük vagy, eladjuk az árut. Így létezik vételi és eladási opció.

a. A vételi (call) opció

Vevőjének joga kötési áron, az adott időpontban megvenni az ügylet tárgyát képező árut (deviza, állampapír, tőzsdeindex). A vételi opció kiírója (eladója) kötelezettséget vállal a jövőbeni eladásra az előre megállapított áron, a kapott opciós prémium fejében.

b. Az eladási (put) opció

Vevője tehát jogosult az adott időpontban kötési áron eladni az árut. Az eladási opció kiírója pedig köteles megvenni azt, az előre rögzített feltételek mellett. Tehát a vételi opció vevője vásárolhat, az eladási opció vevője pedig köteles vásárolni, ha úgy hozza a sors.

A vételi és eladási opció szereplői

Vételi opció

vevője
Jogot szerez
vételre

eladója
Kötelezettséget vállal
eladásra

Eladási opció

vevője
Jogot szerez
eladásra

eladója
kötelezettséget vállal vételre
vételre

