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1. Vstupni data

1.1. Data o trznich arokovych mérach arokovych swap (IRS, Interest Rate Swap) ziskdme z Bloombergu.
Data jsou ziskana z uzaviracich hodnot ke dni ocenéni, stfedni kurz, kalendarni konvence Act/360, ména
CZK, kupdnové sazby; pokud dnem ocenéni neni obchodni den, pouZziji se data k poslednimu obchodnimu
. Y .y P - . v s . . \. M,Act/360
dni bezprostfedné predchazejicimu den ocenéni. Takto ziskané trzni kupdnové sazby oznadime Ct ,

kde t znaci maturitu pfislusného Urokového swapu.

1.2. V soucasnosti se na trhu kotuji nasledujici maturity IRS: 1Y, 2V, ..., 10Y, 12Y, 15Y a 20Y, pficemz hodnoty
12Y a 20Y lze povazZovat pouze za indikativni.

2. Kalendarni konvence

2.1. Pred samotnym odvozenim spotovych bezrizikovych drokovych mér z dat dostupnych na trhu je nutné
tato data nejprve upravit. Korunové Urokové swapy se standardné kotuji na bazi Actual/360, tj. pro ziskani
ro¢nich sazeb prenasobime danou kotovanou sazbu zlomkem:

VZOREC

kde je Nj pocet kalendafnich dni v i -tém roce poéitaném ode dne ocenéni.

3. Nelson-Siegel

3.1. Pro dopocteni chybéjicich hodnot na vynosové kfivce (tj. 11Y, 13Y, 14Y, 16Y, 17Y, 18Y, 19Y a nad 20Y)
vyuzijeme funkéniho predpisu, ktery navrhli Nelson a Siegel [1987]. Pfedpokladali, ze okamzitou
forwardovou kfivku lze popsat pomoci rovnice:

ft: BO + Ble’f/V + th/ye’t/v

kde B0,[31,32 ay jsou parametry ovliviujici tvar kfivky. Odpovidajici spotova kfivka (pro spojité irocené
sazby) ma tvar:

1— g7

fo= hH(ATA)T == B

V pripadé aplikace na vynosovou krivku s rocnim Grocenim je tfeba pouzit prepocet ri=e':- 1, kde I je
odpovidajici bezkupbnova spotova sazba na dobu t -let s ro¢nim Grocenim.

3.2. Parametry Bo, B1, B2 @ Y odhadneme numericky s vyuzitim nelinedrni metody nejmensich ¢tvercd. Za
startovaci hodnoty pro numericky algoritmus zvolime Bo=cx", B1=c" - c0",f2=0ay =2.

3.3. Na kratkém konci pouzijeme pozorovana trzni data. Pro delSi doby potfebujeme tato data dopocitat
tak, aby co nejlépe (hladce) navazovala na posledni pouzité pozorované hodnoty, a to v pfipadé spotovych i
(vice citlivych) dopoctenych forwardovych sazeb. Proto pouzijeme pro jednotlivé rezidualni ¢tverce vhodné
volené vahy s cilem lepsiho prolozeni na delSim konci vynosové kfivky:

w, = (tk)°, kde volime & =3 a k.= 2/5 pro t je 12 nebo 20, jinak k= 1.

3.4. Nyni pfistoupime k samotnému proloZeni:
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(i) S vyuzitim pocatecnich hodnot spocteme dle vztahu spojité Urocené spotové sazby na dobu t=1, ...,N, kde
N je maximalni pozadovana doba do splatnosti.

(i) Tyto sazby prevedeme na ro¢né Urocené sazby - pro dobu do splatnosti <i>t</i> vypocteme r;=e"-1.
(iii) Spocteme diskontni faktor DF;= (1 +ry)-tpro 1, ..., N.

(iv) Ur¢ime akumulacni diskontni faktor ADF;= 2"-,DF;pro 1, ...,N.

(v) Kuponovou sazbu na dobu t pak dostaneme jako ¢;=(1 - DF:) /ADF..

(vi) Takto spoctenou sazbu porovname se sazbou pozorovanou na trhu a vhodnou Gpravou parametrd 30,

B1,B2ay provedeme minimalizaci vazenych rezidudlnich ¢tvercl s cilem ziskat nejlepsi priblizeni
modelovanych a pozorovanych kupoénovych sazeb:

2
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kde A={1,2...10, 12, 15, 20}

4, Bootstrap a odvozeni forwardové krivky

4.1. Pro odvozeni finalni (forwardové) bezrizikové krivky pouZijeme pozorované hodnoty ¢ prot=1,...,5a
pro vysSi t pouzijeme dopoctené hodnoty c:.

4.2. Potfebujeme znat postup prepoctu kupdnovych sazeb na sazby bezkupénové. Tato metoda se nazyva
bootstrap a je nasledujici:

(i) ADF's=0

(i) Postupné pro t=1,..., 5 spocteme z pozorovanych sazeb CtMZ

DF ":=(1-cMADF "i.;)/(1 + c)

ADF "y=DF "+ ADF ",

(iii) Pak pro6, ..., spoc¢teme z dopoctenych sazeb Cy:

DF "= (1-ctADF "w1)/(1+ct)

ADF=DF "y +ADF "¢,

(iv) Vysledné bezkupdnové sazby dostaneme jako r“t=DF,““Y-1prot=1,...N.
(v) Z takto ziskanych sazeb spocteme jednoleté forwardové sazby dle vzorce:

fpl,l =DF IH/DFt T-1 prot=2,...N.
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