Tletoa joukkovelkakirjalainafutuureista,
-termiineistd ja -optioista

Tama esite sisaltaa yleisia tietoja joukkovelkakirjalainafutuureista, -termiineista ja j-optioista seka niiden kayttamisesta.
Liséksi siind annetaan esimerkkeja sijoitusstrategioista.

JOUKKOVELKAKIRJALAINA- Joukkovelkakirjafutuurit ovat kahden osapuolen vélisig sitovia sopimuksia

FUTUURIT ostaa tai myyda tietty joukkovelkakirjalaina tai joukkovelkakirjaindeksin
tuotto sovitulla hinnalla (toteutushinta) sovittuna p&ivana
(eréaadntymispaiva).

Osapuolet maarittavat toteutushinnan sopimuksen teon yhteydessa.

Joukkovelkakirjafutuurit ovat vakioituja instrumentteja, joilla voi kdyda
kauppaa saannellyilla markkinoilla. Hinta, erd&dntyminen ja summat
maaritetdan saannellyillda markkinoilla, joilla instrumentti noteerataan ja
joilla on maaritetty menetelma voittojen ja tappioiden tilittamiseksi.

Joukkovelkakirjafutuureihin ja -termiineihin sovelletaan kateis- tai fyysista
tilitysta. Joukkovelkakirjafutuurit selvitetaan paivittain.

JOUKKOVELKAKIRJALAINA-
TERMIINIT Joukkovelkakirjatermiini on OTC-sopimus, joka voidaan mukauttaa

yksiléllisiin tarpeisiin. Muita OTC-sopimuksia ovat
joukkovelkakirjafutuureihin perustuvien viitesopimusten
johdannaistransaktiot, mutta niitéd ei voi mukauttaa yksiléllisiin tarpeisiin.
Joukkovelkakirjoihin perustuvaan johdannaistransaktioon sovelletaan
kohde-etuuden vakioimista.

Joukkovelkakirjatermiineihin sovelletaan kateisselvitysta, kun ne
erdantyvat. Téma koskee myds transaktioita, jotka on johdettu
joukkovelkakirjalainafutuurien viitesopimuksista.

JOUKKOVELKAKIRJA- Joukkovelkakirjafutuureja ja -termiineja voidaan kayttda suojauduttaessa
FL:'_TUU@EN JA -TERMIINIEN joukkovelkakirjan tai joukkovelkakirjasalkun hintariskilta epédvakaina
KAYTTAMINEN aikoina.

Niitd voidaan kayttéa sijoitusinstrumenttina myds silloin, kun hintojen
odotetaan muuttuvan ja muutoksista halutaan hydtya.
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VOIMASSAOLOAIKA

Joukkovelkakirjafutuurien ja -termiinien voimassaoloaika vaihtelee yhdesta
paivasta useisiin vuosiin kohdeinstrumentin ehtojen mukaan.

HINNOITTELU

Joukkovelkakirjafutuurien ja -termiinien hintojen muutokset johtuvat
1&hinn& kohde-etuuden muutoksista. Siksi kohde-etuuden hintavaihtelu
nakyy tdysimaaraisena tehtyjen sopimusten arvossa.

Seuraavat tekijat vaikuttavat hinnoitteluun:

e Kohde-etuuden hinta, mukaan lukien odotettujen koronmaksujen ja
nostojen mahdollinen vaikutus hintaan

e Rahamarkkinakorko Joukkovelkakirjafutuurit ja -termiinit voivat olla
vaihtoehto kohde-etuuden ostamiselle. Siksi jos rahamarkkinakorko on
korkea, ndiden instrumenttien preemio on korkea. Vastaavasti matala
rahamarkkinakorko alentaa preemiota.

ESIMERKKEJA
JOUKKOVELKAKIRJAFUTUU—
RIEN JA -TERMIINIEN
KAYTTAMISESTA

Jaljempana esitellaan kaksi esimerkkia tuottoprofiileista, joista ilmenee,
onko transaktio kannattava.

Joukkovelkakirjafutuurin tai -termiinin ostaminen
Joukkovelkakirjafutuurin tai -termiinin ostaja saa oikeuden ja
velvollisuuden ostaa kohde-etuus sovitulla hinnalla sovittuna p&ivana.
Vallitsevan markkinahinnan nousu kasvattaa ostetun
joukkovelkakirjafutuuri- tai termiinisopimuksen arvoa. Vallitsevan
markkinahinnan lasku puolestaan laskee ostetun joukkovelkakirjafutuurin
tai -termiinin markkina-arvoa.

Ostetun futuurin tai termiinin twottoprofiili

15
8010

Nykyinen markkinahinta spot

Joukkovelkakirjafutuurin tai -termiinin myyminen
Joukkovelkakirjafutuurin tai -termiinin myyja saa oikeuden ja velvollisuuden
myydé kohde-etuus sovitulla hinnalla sovittuna p&ivana.

Danske Bank on laatinut tdmén materiaalin vain informaatiotarkoitukseen. Suosittelemme, ettd
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Vallitsevan markkinahinnan nousu alentaa myydyn joukkovelkakirjafutuurin
tai -termiinin arvoa. Vallitsevan markkinahinnan lasku nostaa myydyn
joukkovelkakirjafutuurin tai -termiinin arvoa.

Myydyn futuurin tai termiinin tuottoprofiili

Tuotto

Spot

RISKITEKIJAT

On hyvé tiedostaa, ettd tallaisiin kauppoihin liittyy merkittava riski.

Joukkovelkakirjafutuuri- ja -termiinisopimuksilla kaytavaan kauppaan
sisaltyy riski siitd, ettd toteutushinta on epaedullinen verrattuna siihen
markkinahintaan, jota ka&ytetdan, kun sopimus erdéntymispéaivana
toteutetaan.

Kauppa on tappiollinen, jos olet ostanut kohde-etuuden termiinikaupalla,
joka toteutetaan markkinahintaa korkeammalla hinnalla. Tappio on
toteutushinnan ja markkinahinnan valisen eron suuruinen. Vastaavasti
tapahtuma tuottaa voittoa, jos sovittu hinta on markkinahintaa alempi.

Kauppa on tappiollinen, jos myyt kohde-etuuden termiinikaupalla, jonka
toteutuksessa kaytettadva hinta on markkinahintaa alempi. Mahdollinen
tappio on rajallinen, ja se vastaa markkinahinnan ja toteutushinnan valista
eroa. Vastaavasti saat voittoa, jos toteutushinta on markkinahintaa
korkeampi.

Jos joukkovelkakirjafutuuri toteutetaan sovittua aikaisemmin, koron
muutoksesta seuraa lyhyemman sopimusajan aiheuttaman muutoksen
liséksi preemion tai diskonton muutos. T&ll6in voi aiheutua tappio.

Instrumentin vipuvaikutustekija suurentaa tappion riskia. Kyse on
instrumentin kohde-etuuden arvon ja sijoitetun tai vastaanotetun summan
erosta.

VAKUUDET

Voimme edellyttda vakuutta, jos toimimme tapahtuman vastapuolena. Kun
tapahtuman vastapuolena on sdannelty markkinapaikka, se edellyttaa
vakuutta sdantdjensd mukaisesti. Valittajana voimme antaa tdman
vakuuden kayttéon.

Danske Bank on laatinut tdmén materiaalin vain informaatiotarkoitukseen. Suosittelemme, ettd
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POIKKEUKSELLISET MARK-
KINATILANTEET

On hyva tiedostaa, etta téllaisiin kauppoihin liittyy merkittava riski.

Poikkeuksellisen markkinatilanteen vallitessa voi olla vaikeaa tai
mahdotonta sulkea positiota. N&in voi kdydéa esimerkiksi silloin, kun hinnat
heilahtelevat nopeaan tahtiin. Silloin ne voivat nousta tai laskea siina
maarin, ettemme pysty vahvistamaan hintaa, tai sddnnelty markkinapaikka
saattaa keskeyttdd kaupankaynnin tai rajoittaa sita. T&lléin tappion riski voi
olla merkittava, kunnes tilanne markkinoilla normalisoituu.

Voimme edellyttda vakuutta, jos toimimme tapahtuman vastapuolena. Kun
tapahtuman vastapuolena on saénnelty markkinapaikka, se edellyttaa
vakuutta sdantdjensa mukaisesti. Valittadjand voimme antaa tdman
vakuuden kayttéon.

VEROTUS Verotuksen monimutkaisuuden vuoksi suosittelemme, ettd selvitat
veroseuraukset pyytamalld neuvoja kirjanpitajalta tai muulta
ammattimaiselta neuvonantajalta.

"cl)%l_'ll_:g_(rOVELKAKIRJA_ Joukkovelkakirjaoptiosopimuksilla kdytavan kaupan myota syntyy joko

oikeus tai velvollisuus ostaa tai myyda kohde-etuus ennalta sovittuun
hintaan tiettyna tulevana p&ivana. Sovittua hintaa nimitetddn myoés
toteutus- tai lunastushinnaksi.

Joukkovelkakirjaoption ostaja maksaa sopimuksen teon yhteydessa
preemion sen myyjélle.

Kun ostat joukkovelkakirjaoption, saat oikeuden mutta et velvoitetta ostaa
(call-optio) tai myyda (put-optio) kohde-etuuden toteutushinnalla tiettyna

tulevana péaivana.

Jos myyt joukkovelkakirjaoption, sinulle aiheutuu velvoite ostaa (put-optio)
tai myyda (call-optio) kohde-etuus toteutushinnalla tiettyna tulevana
paivana, jos joukkovelkakirjaoption ostaja kayttéa oikeuttaan.

= Jos joukkovelkakirjaoptio on eurooppalainen, ostaja voi kayttaa osto- tai
myyntioikeutensa, kun optio erdantyy.

= Jos joukkovelkakirjaoptio on amerikkalainen, ostaja voi kayttaa
oikeuttaan koska tahansa option ollessa voimassa.

Toinen tarkea ero vallitsee nettoarvon tilityksella ja fyysisella
toimittamisella selvitettavien joukkovelkakirjaoptioiden valilla.

Danske Bank on laatinut tdmén materiaalin vain informaatiotarkoitukseen. Suosittelemme, ettd
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OPTION ARVOA
KUVAAVAT KASITTEET

Option arvo ilmaistaan yleensa k&ayttdmalla jotakin seuraavista kolmesta
kasitteesta.

Optio, joka ei ole rahassa (out-of-the-money-optio), tarkoittaa call-optiota,
jonka toteutushinta on korkeampi kuin kohde-etuuden senhetkinen
markkinahinta, tai put-optiota, jonka toteutushinta on alhaisempi kuin
markkinahinta.

At-the-money-optio on call-optio tai put-optio, jonka toteutushinta on yhta
suuri kuin kohde-etuuden senhetkinen hinta.

Optio, joka on rahassa (in-the-money-optio), tarkoittaa call-optiota, jonka
toteutushinta on alhaisempi kuin senhetkinen kohde-etuuden hinta. Put-
optioon patee péainvastainen periaate.

In-the-money-optiot toteutetaan yleensa niiden eraantyessa, kun taas at-
the-money- ja out-of-the-money-optioita ei toteuteta.

Option hintamuutokset johtuvat kohde-etuuden muutoksista. Option
volatiliteetti (heilunta) maéaréaytyy option toteutushinnan ja kohde-etuuden
hinnan eron mukaan.

Jos esimerkiksi omistat call-option, jonka toteutushinta on 100, ja kohde-
etuuden hinta on alempi, optio ei ole rahassa [out-of-the-money), kuten
kaaviosta kay ilmi.

Jos kohde-etuuden hinta on 10 ja se nousee tasolle 20, option arvo ei juuri
muutuy, koska todennakoisyys, jonka mukaan hinta ylittaa toteutushinnan
100, jaa erittain vahaiseksi.

Vertailun vuoksi todettakoon, ettéd jos kohde-etuuden hinta on 190 ja se
nousee tasolle 200, option arvo nousee yhtéa paljon, koska option on lopulta
lahes varmasti rahassa (in-the-money).
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MILLOIN JOUKKOVELKA.-

Joukkovelkaoptioita voidaan kayttaa suojauduttaessa joukkovelkakirjan tai

KIRJAOPTIOTA . L joukkovelkakirjasalkun hintariskiltd epavakaina aikoina.
KANNATTAAKAYTTAA

Ne voivat sopia sijoitusinstrumentiksi myds silloin, kun odotetuista

hintamuutoksista halutaan hyotya.

Joukkovelkakirjaoptioiden voimassaoloaika vaihtelee yhdesta paivasta
VOIMASSAOLOAIKA useisiin vuosiin kohde-etuutena toimivien optiosopimusten ehtojen

mukaan.

JOUKKOVELKAKIRJAOP-
TIOIDEN HINNOITTELU

Seuraavat tekijat vaikuttavat joukkovelkakirjaoptioiden hinnoitteluun:

= Option toteutushinta

= Kohde-etuuden hinta

= Volatiliteetti (kohde-etuuden hinnan odotettu vaihtelu)
= Aika erdantymiseen

= Rahamarkkinakorko

e Option toteutushinta

Mita pienempi toteutushinta suhteessa kohde-etuuden hintaan on, sité
suurempi call-option arvo on. Toisaalta mitd korkeampi kohde-etuuden
toteutushinta suhteessa sen hintaan on, sitd suuremmaksi put-option arvo
nousee.

e Kohde-etuuden hinta

Odotetut koronmaksut ja nostot sopimuskauden aikana vaikuttavat kohde-
etuuden hintaan. Mitd suurempi kohde-etuuden hinta suhteessa
toteutushintaan on, sitd suuremmaksi call-option arvo nousee. Mitéa
pienempi kohde-etuuden hinta suhteessa toteutushintaan on, sita
suurempi put-option arvo on.

e \/olatiliteetti

Volatiliteetti ilmaisee kohde-etuuden odotettua hinnan vaihtelua. Suuri
volatiliteetti aiheuttaa korkean preemion, koska option paatyminen in-the-
money-tasolle on todennakdisemp&a, kun hinta vaihtelee suuresti.

e Aika erdantymiseen
Mité pidempi aika erdantymiseen on jaljellg, sitd todennakdisemmin optio

paatyy in-the-money-tasolle.

e Rahamarkkinakorko
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Call-option ostaminen on vaihtoehto kohde-etuuden ostamiselle, koska
varat voidaan sijoittaa rahamarkkinoille. T&ma& on hinnoiteltu call-optioihin,
joten korkea markkinakorko nostaa call-optioiden hintaa. Vastaavasti

korkea markkinakorko alentaa put-optioiden hintaa.

ESIMERKKEJA
JOUKKOVELKAOPTIOIDEN
KAYTTAMISESTA

Joukkovelkakirjaoption ostaminen (call]
Joukkovelkakirjaoption (call) ostajalla on oikeus, mutta ei velvollisuutta,
ostaa kohde-etuus sovitulla hinnalla.

Jos hinta on erddntymispéaivana korkeampi kuin toteutushinta, option
toteuttaminen tuottaa voittoa.

Jos hinta on eréddntymispéaivana alempi kuin toteutushinta, optiota ei
toteuteta, koska on kannattavampaa ostaa kohde-etuus markkinoilta.

Ostettu osto-optio

Tuotto

Nykyinen markkinahinta (spot)

Joukkovelkakirjaoption ostaminen (put)
Joukkovelkakirjaoption (put) ostajalla on oikeus, mutta ei velvollisuutta,
myydé& kohde-etuus sovitulla hinnalla.

Jos hinta on erédantymispéaivana matalampi kuin toteutushinta, option
toteuttaminen tuottaa voittoa.

Jos hinta on erdantymispéivana korkeampi kuin toteutushinta, optiota ei
toteuteta, koska on kannattavampaa myyda kohde-etuus markkinoilla.

Ostettu myyntioptio

Tuotto

110 120

Nykyinen markkinahinta (spot)
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Joukkovelkakirjaoption myyminen (call)

Joukkovelkakirjaoption (call) myyjalla on velvollisuus myyda kohde-etuus
sovitulla hinnalla.

Jos hinta on erddntymispéaivana korkeampi kuin toteutushinta, optio
yleensa toteutetaan.

Jos hinta on erédantymispéaivana alempi kuin toteutushinta, optiota ei
toteuteta, koska on kannattavampaa ostaa kohde-etuus markkinoilta.

Myyty osto-optio

Tuotto

Nykyinen markkinahinta (spot)

Joukkovelkakirjaoption myyminen (put)
Joukkovelkakirjaoption (put) myyjalla on velvollisuus ostaa kohde-etuus
sovitulla hinnalla.

Jos hinta on erédadntymispaivana matalampi kuin toteutushinta, optio
yleensa toteutetaan.

Jos hinta on erddntymispéaivana korkeampi kuin toteutushinta, optiota ei
toteuteta, koska on kannattavampaa myyda kohde-etuus markkinoilla.

Myyty myyntiopptio

Tuotto

Nykyinen markkinahinta (spot)

Danske Bank on laatinut tdmén materiaalin vain informaatiotarkoitukseen. Suosittelemme, ettd
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SIJOITU SSTRATEGIOITA

Optiota voidaan kayttaa yhdessa muiden optioiden ja/tai muiden
johdannaisten kanssa ja/tai yhdessa kohde-etuuden kanssa sijoitussalkun
tuoton parantamiseksi, tappioilta suojautumiseksi tai
markkinandkemykseen perustuvien positioiden saamiseksi aikaan.

man riskeja ei voida kuvata tédsséa asiakirjassa yksityiskohtaisesti.
Tallaisten yhdistelmien tuotto voi erota huomattavasti yksittaisen
optioposition tuotosta. Mahdollisten yhdistelmien mé&éaraa ei ole rajoitettu.
Siksi tietyn yhdistelmé&n riskeja ei voida kuvata tassé asiakirjassa
vksityiskohtaisesti.

Jokaisessa yhdistelméssa vahintaan yhden option peruuttaminen tiettyna

RISKITEKIJAT . C N e
ajanhetkend voi aiheuttaa merkittdvid muutoksia sijoittajan
riskialtistukseen.
On hyvé tiedostaa, ettd kaupan kdymiseen joukkovelkakirjaoptioilla voi
Tiittyd merkittavia riskeja.
Joukkovelkakirjaoptioiden myyminen
Myyntiin Tiittyy riski siitd, ettd kohde-etuus luovutetaan tai vastaanotetaan
hinnalla, joka on ep&edullinen verrattuna kohde-etuuden osto- tai
myyntihintaan markkinoilla.
Jos optiosopimus selvitetdan nettoarvon tilitykselld, riskina on tilityksen
perustuminen epdedulliseen hintaan.
Call-option myyjélle voi aiheutua rajoittamattomat tappiot.
Put-option myyjéalle aiheutuva tappio on toteutushinnan ja preemion
erotuksen seké nollan valilla.
Instrumentin vipuvaikutustekija suurentaa tappion riskia. Kyse on
instrumentin kohde-etuuden arvon ja sijoitetun tai vastaanotetun summan
erosta.
Joukkovelkakirjaoptioiden ostaminen
Joukkovelkakirjaoptioiden ostossa tappio rajoittuu maksetun preemion
maaraan.

VAKUUDET

Voimme edellyttda vakuutta, jos toimimme tapahtuman vastapuolena. Kun
tapahtuman vastapuolena on saédnnelty markkinapaikka, se edellyttaa
vakuutta sdantdjensd mukaisesti. Valittdjdna voimme antaa tamén
vakuuden kayttéon.
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keskustelette sijoitusneuvojanne kanssa mahdollisista sijoitusratkaisuista, jotka perustuvat téhédn Side9af11

materiaaliin.
Versio 2/2019

Danske Bank A/S - CVR-nr. 61 12 62 28 - Kebenhavn



POIKKEUKSELLISET
MARKKINATILANTEET

Poikkeuksellisen markkinatilanteen vallitessa voi olla vaikeaa tai
mahdotonta sulkea positiota. N&in voi kdyda esimerkiksi silloin, kun hinnat
heilahtelevat nopeaan tahtiin. Silloin ne voivat nousta tai laskea siind
maarin, ettemme pysty vahvistamaan hintaa, tai sdannelty markkinapaikka
saattaa keskeyttda kaupankaynnin tai rajoittaa sita.

VEROTUS

Verotuksen monimutkaisuuden vuoksi suosittelemme, ettd selvitat
veroseuraukset pyytamalld neuvoja kirjanpitajalta, veroneuvojalta tai
muulta ammattimaiselta neuvonantajalta.

TRANKSAKTIOKUSTAN-
NUKSET

Hinnat ja maksut on lueteltu transaktiokustannuksista kertovassa
esitteessa.
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