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과목 파생상품2 Ⅱ

스왑 문제. (8 )Ⅰ

스왑 거래 비 교1.

이자율스왑(1 ) (IR S )

주기적 이자 교환 고정금리와 변동금리 주로 상계 원금교환 명목원금 장기계약( , ) , (x ) ,→

통화스왑(2 ) (C R S )

두 통화 원금 교환 초기 만기 주기적 이자 교환 상계( , ) + ( x )①

환위험과 금리위험 헤지 수단②

환율 적용 초기 거래시점 환율과 만기 적용 환율 동일:③

외환스왑(3 ) (F x sw a p )

원금교환 이자교환 현물환과 선물환 계약 단기계약, (x ) ,

환율 적용 초기 현물환율 적용 만기 선물환율 적용: ( ) , ( )①

환율 결정 두 통화의 금리차이에 의해 결정:②

원화이자율 달러이자율 선물환율 현물환율 선물환율 할증상태> : > ( )‣
원화이자율 달러이자율 선물환율 현물환율 선물환율 할인상태< : < ( )‣

수단 외환수급시기 기간불일치 를 조절 목적 선물환거래 만기일 연장 또는 단축 수단: ( ) ,③

이자 율스 왑 주요 용어 정리2.

스왑시장 참여자 스왑은행 중개기관(1 ) : (w a re ho u se b an k ) , (b ro k e r com p an y ), u se r

스왑 관련 날짜 이해(2 )

T rad e d a y‣
달러이자율스왑 영업일 원화이자율스왑 영업일E ffe c tiv e D a te : s p o t s ta rt ( T + 2 , T + 1 )‣

S e tt lem en t D a te : (fo llow in g , p re ce d in g , M fo llo w ing ) , a d j / u n a d j‣
변동금리 적용일 달러이자율스왑 이자기산일 영업일Re se t D a te : ( : - 2 )‣

스왑포지션 이해(3 )

스왑 매수 금리 상숭시 유리1 ) Lo ng Sw ap Po s it io n ( p ) = Re ce iv in g F lo a tin g , P a y in g F ix e d ,

스왑 매도 금리 하락시 유리2 ) S ho rt Sw ap Po s it io n ( p ) = R ece iv in g F ix ed , P a y in g F lo a t in g ,

명목원금(4 ) (n om in a l p r in c ip a l)

이자율스왑 원금은 상호교환하지 않고 단지 이자계산 기준1 ) ,：

표준형은 원금이 일정 고정 비표준형은 명목원금이 증가 감소 증감 형태로 다양, / /

통화스왑 서로 다른 두 통화에 대한 원금 상호교환 초기 선택 만기 원금교환2 ) ( , )：

변동금리(5 ) (flo a t in g in d e x )

고정금리와 교환되는 변동금리1 )

적용금리2 )

이자율스왑의 경우U $①

개월 이자지급주기인 경우 개월 또는 개월 이자지급주기인 경우3 3 L IBO R 6

개월 를 사용 방식으로6 L IBO R M M B (M on e y M a rke t B a s is ) A c t/3 6 0B a s is☞
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원화이자율스왑 경우②

개월 이자지급주기인 경우로 개월 금리 사용3 3 CD A c t/3 6 5B a s is☞

스왑금리 변동금리와 교환되는 고정금리(6 ) (sw ap ra te ) :

원화이자율 인 경우 절대금리로 표시1 ) :

스왑은행 입장 변동금리를 지급하는 대신 수취하고자 하는 고정금rece ive ra te , o ffe r ra te : ( )①

리를 말함 스왑딜러가 고객에게 고정금리수취스왑을 할 때 적용. →

변동금리를 받는 대신에 지급하고자 하는 고정금리p ay ra te , b id ra te :②

스왑딜러가 고객에게 고정금리지급스왑을 할 때 적용

고객입장 스왑은행 결정:③

고객이 고정금리 수취스왑을 하고자 하는 경우 에서 가장 높은 금리를 제시B id - ra te：‣
하는 스왑은행과 거래하는 것이 유리

고객이 고정금리 지급을 하고자 하는 경우 에서 가장 낮은 금리를 제시하O ffe r- ra te：‣
는 스왑은행과 거래하는 것이 유리

달러이자율 스왑인 경우 가지로 표시2 ) : 2

절대금리로 표시 예시( : 2 .2 /2 .1 )①

스왑금리 국채수익률 스왑스프레드= (T ) +②

미재무부채권 수익률o ffe r ra te = b id + sw a p o f fe r sp re ad‣
미재무부채권 수익률b id ra te = o f fe r + sw a p b id sp rea d‣

스왑스프레드 결정3 ) (sw ap sp rea d )

신용위험이 증가 스왑스프레드 확대① ☞

향후 금리상승 예상시 스왑스프레드 확대② ☞

고정금리 지급4 )

A nn u a l B a s is , S em i- a n nu a l B a s is , Q u a rte r ly B a s is

무이표채스왑 고정금리 지급이 만기에 일시 지급(ze ro co u p on sw a p ) :→

이자 율 스왑 거래 유용 성3.

이자율위험 회피 수단(1 )

부채스왑의 경우 예시 스왑금리1 ) ( : 2 .2 /2 .1 )

최종 부담 금리 계산문제 대비필요☞

자산스왑의 경우2 )

구분 위 험 노 출 필 요 한 스 왑 결과

변 동 금 리 차 입 자 금 리 상 승 위 험 고 정 금리 지급 스 왑
고 정 금리 차입 으 로 전 환

예 차 입 기 업 고 정 금리 전 환( : L+ 1% 3 .2% )→

고 정 금 리 차 입 자 금 리 하 락 위 험 고 정 금리 수취 스 왑
변 동 금리 차입 으 로 전 환

예 차 입 기 업 전 환( : 3% L ib o r+ 0 .9% )→

구 분 위 험 노 출 필 요 한 스 왑 결과

변 동 금 리 운 용 자 투 자 자( ) 금 리 하 락 위 험 고 정금 리 수 취 스 왑 고 정 금리 운용 으 로 전 환

고 정 금 리 운 용 자 투 자 자( ) 금 리 상 승 위 험 고 정금 리 지 급 스 왑 변 동 금리 운용 으 로 전 환
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비교우위모형 자금조달 비용절감(2 ) (C om p a ra t iv e A d v an tag e M o de l) :

거래이해 및 거래에 따른 이익 비용절감 계산 대비( )☞

절대우위 고정금리시장 기업 변동금리시장 기업( A ), A ,‣
비교우위 고정금리시장 기업 변동금리시장 기업( A ), B

비교우위시장에서 자금차입후 이자율스왑거래== >

비용절감‣
고정금리 차이 변동금리 차이(1% ) - (0 .5% ) = 0 .5%

금리 순차이 스왑은행 마진 와 차이 두 기업의 비용절감액= (0 .5% ) - (o ffe r ra te b id ra te ) →

자본조달 방법 전환(3 )

고정금리부 채권 발행1 )

고정금리부 채권발행 변동금리부채권 발행 고정금리 지급스왑= + (p a ye r sw a p )

변동금리부채권 발행2 )

변동금리부 채권발행 고정금리부채권 발행 고정금리 수취스왑= +

투기적 목적(4 )

금리 상승예상1 ) : Lo ng Sw ap Po s itio n = R e ce iv in g F lo a t in g , P a y in g F ixe d

금리 하락예상2 ) : S ho rt Sw ap P o s it io n

이자 율스 왑 헤지 거래4.

금리상승 위험에 노출(1 ) sh o rt sw ap p o s itio n (re ce iv in g fixe d , p a y in g f lo a t in g )：

1 ) rev e rs e sw ap (= lo ng sw ap )

유로달러선물 매도헤지 국채선물 매도2 ) s tr ip ,

금리선도계약 매수3 ) (FR A )

금리하락 위험에 노출(2 ) lo n g sw ap p o s itio n (re ce iv in g flo a t in g , p a y in g f ix e d )：

1 ) rev e rs e sw ap (= sh o rt sw ap )

유로달러선물 매입헤지 국채선물 매입2 ) s tr ip ,

금리선도계약 매도3 ) (FR A )

우리 나라 원 화이 자율 스왑5.

구분 내용
변동금리 적용 금리CD
이자교환주기 개월3
이자지급 계산 act/365
변동금리 적용일 이자기산일 영업일 전1
고정금리 고시방법 절대금리로 고시

만기 장기계약

기 업 고 정금 리 변 동금 리

기 업A 3% L ib o r

기 업B 4% L ib o r + 0 .5%

금 리 차 이( ) (1% ) (0 .5% )
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금리 선도 계약6. (FRA )

의의(1 )

계약당사자 간에 정해진 명목원금에 대한 명목상의 대출에 대하여 미래에 적용할 금리를 현시점에서

미리 약정하는 계약

포지션(2 )

매수자1 ) FRA

금리 상승하는 경우 실제금리 약정금리 명목원금 기간 매수자 수취( - ) × × , F R A① ：

금리 하락하는 경우 약정금리 실제금리 명목원금 기간 매도자 수취( - ) × × , F R A② ：

차입금리 고정 효과 금리 상승을 기대하여 투기수단으로 이용,③

변동금리 차입자 금리상승에 따른 위험 헤지 수단:④

매도자2 ) FRA

대출 운용 금리 고정 효과( )①

금리하락을 기대하여 투기수단으로 이용②

변동금리 자금운용자 대출자 헤지 수단( )③

시장금리 변화와 장외파생상품 가치변화 이해(3 )

시 장 금 리 변 화 구분

금리 상승 시 유 리 한 포 지 션 금리선도계약 매수 고정금리 지급스왑 고정금리부 채권발행(FRA ) , .

금리 하락 시 유 리 한 포 지 션 금리선도계약 매도 고정금리 수취스왑 고정금리부 채권투자(FRA ) , ,

비표 준형 스 왑 이 해7.

구 분 표 준 형 비 표 준 형

금 리 교 환 고 정 금 리 와 변 동 금리 변 동 금 리 와 변 동금 리ba s is sw ap :

고 정 금 리 스 왑 금 리( ) 고 정 step u p ste p -d ow n sw ap① ②

고 정 금 리 지 급 주 기 년1 , 6M , 3M 무 이 표 채 스왑 만 기에 일시 지 급:

명 목 원 금 고 정
ac cre t in g sw ap am o rt iz in g sw a p ro lle rc o a ste r① ② ③

sw ap

효 력 발 생 일 계 약 일 로부 터 영 업 일 후2 Fo rw ard sta rt sw a p (d e fe rre d s ta rt , d e la y ed sta rt sw a p )

변 동 금 리 L ib o r
O IS (o v e r-n ig h t in d e x sw a p )

CM S (C o n s ta n t m a tu r ity sw a p )

옵 션 조 항 없 음 있 음

스왑 과 옵션 의 결 합8.

스왑계약 체결 후 일정시점에서(1 ) C a lla b le sw ap : 고정 금리지급자 에게 취소할 수 권리

스왑금리가 표준형 보다 높다 .

예시 년만기 스왑계약 체결 년후에 고정금리지급자가 취소가능( : 2 x5 C a lla b le sw ap : 5 2 )→

스왑계약 체결 후 일정시점에서(2 ) P u tta b le sw ap : 고 정금리수취자 에게 취소할 수 권리
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예시 년만기 스왑계약 체결 년후에 고정금리수취자가 취소가능( : 2 x5 P u ttab le sw ap : 5 2 )→

만기에 고정금리지급자 연장 할 수 있는 권리(3 ) E x te n d ib le sw ap :

(4 ) Sw ap t io n

옵션계약 후 일정시점에 고정금리 지급스왑을 체결할 수 있는 권리1 ) p a ye r 's sw ap t io n : ,

거래와 유사C ap

예시 현재 옵션 계약 년후에 권리행사여부 결정( : 2x5 5% payer's swaption : 2 .→
만약 스왑금리가 보다 높은 경우 권리행사로 년고정금리 지급스왑 계약 체결 또는 현금정산5% 3 , )‣
만약 스왑금리가 보다 낮은 경우 권리행사 포기5% : OTM‣

옵션계약 후 일정시점에 고정금리 수취스왑을 체결할 수 있는2 ) re ce iv e r 's sw a p t io n (F lo o r) :

권리

예시 현재 옵션 계약 년후에 권리행사여부 결정( : 2x5 5% receiver's swaption : 2→
만약 스왑금리가 보다 낮은 경우 권리행사로 년고정금리 수취스왑 계약 체결 또는 현금정산5% 3 , )‣

통화 스왑9.

의의(1 )

서로 다른 통화에 대하여 원금과 이자를 주기적으로 교환하는 거래로 이자율스왑과는 달리 환율문제가

개입됨 .

현금흐름(2 )

초기 두 통화에 대한 원금의 상호 교환① ：

중간 주기적으로 이자 교환② ：

만기 초기 현금흐름의 반대 현금흐름 교환③ ：

환율적용은 초기시점에 환율로 적용하는 것이 특징→

통화스왑 유용성(3 )

위험관리 수단1 )

외환자산이나 외화부채에 대한 위험 헤지 수단①

환율위험과 금리위험을 동시에 헤지거래 수단 활용②

비교우위에 의한 자금차입 조건이 유리2 )

비교우위모형에 의한 통화스왑의 이익 금리 순차이 스왑은행 마진: -￭
구분 고 정 금 리 변 동금 리

사A EU R 2 .0% U SD L ib o r

사B EU R 2 .5% U SD L ib o r+ 0 .2%

고정금리 차이 변동금리 차이 금리 순차이 스왑은행 마진 비용절감 효과(0 .5% , (0 .2% ) (0 .3% ) - =→

통화스왑 가격(4 )

서로 다른 두 통화에 대하여 이자율 교환 금리 수준

통화스왑 고시 방법1 ) U $ /K RW

변동금리 와 원화 고정금리 교환 시U $ L ib o r( )①

변동금리와 교환되는 고정금리 절대수준을 직접적으로 고시하는 방법
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변동금리 와 원화 변동금리 교환 시U $ L ib o r( ) (C D )②

두 통화의 변동금리의 베이시스 형식으로 고시하는 방법으로 수취 또는 지급하는 변동

금리에 가감하는 스프레드를 고시하는 방법

국내 달러 부족시 금리 하락2 ) : C R S
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기타파생상품 파생결합증권 문제. (17 )Ⅱ ․

장내 파생 상품 과 장외 파생 상품 의 비 교1.

구분 장 내 파생 상 품 장 외 파 생 상 품

종류 선 물 옵 션, 선 도 옵 션 스 왑, ,

거 래 방 식 경 쟁 매매 협의 거래

표 준 화 거 래 내용 이 표 준 화 됨 공통 적 인 요 소는 있으 나 표 준 화된 내 용 은 없 음

가 격 의 투 명 성 과 공개 가 격 형성 이 투 명 하 고 실 시 간 공 개 가격 형 성 이 비 교 적 불 투 명

거 래 상 대 방 거 래 상대 방 을 서 로 모 름 거래 상 대 방 을 반 드 시 알 아야 함

거 래 시 간 과 규 정 거 래 소가 거래 시 간 과 거 래 방 식에 대해 규정 유동 성 은 떨 어 지 나 시간 거래 가 능24

포 지 션 청 산 반대거래로 포지션이 쉽게 청산될 수 있음
포지 션 을 청 산 할 수 있 으 나 비용 이 많 이 들 게
됨

거 래 의 보 증 모 든 거 래 가 거 래소 에 의 해 보 증 됨
일반 적 으 로 보증 해 주 는 기 관 이 없어 거래 당 사
자간 의 신 용 도 에 의 존 함

정 산 및 가 치 평 가
가 격 변동 에 따 른 손 익 정 산 을 매 일 수 행
증 거 금 및 일 일 정산

거래 초 기 및 만 기 에 대 금 지 급
기간 내 정 기적 인 가 치 평 가

장외 파생 상품 거 래위 험2. (BIS )

구 분 내 용
시 장 위 험 가 격 변 동 위 험

신 용 위 험 거 래 상 대 방 계 약 불 이 행에 따른 위험

결 제 위 험 거 래 일 방 이 지 급 을 완 료한 반 면 상 대 방 이 지 급을 하지 않 았 을 때 지 급 액 전 체 에 대한 위 험
유 동 성 위험 현 금 화 가 어 렵 거 나 지 금조 달 어 려 운 위 험
운 영 위 험 내 부 통 제 시 스템 미비 직 원의 실수 등 과 관 련한 위험, ,

법 률 위 험 원 천 적 무 효 화 됨 에 따 라 발 생하 는 위 험

장외 옵션 의 유형3.

경로의존형 옵션(1 )

평균옵션1 ) (A v e rag e O p t io n s )

평 균가격 옵션 아시안옵션(A ve rag e R a te O p t io n s )① →

콜 옵 션 M ax [ S a v g K： － , 0 ]
풋 옵 션 M ax [ K S a vg： － , 0 ]

* 대 상 기 간 동 안 의 기 초 자 산 가 격 의 평 균 행 사 가 격Sa vg , X： ：

평균행사가격 옵션 (A ve rag e S tr ike O p tio n s )②

콜 옵 션 M ax [ S t S a v g： － , 0 ]
풋 옵 션 M ax [ S a vg S t： － , 0 ]

* 만 기 일 의 기 초 자 산 가 격 대 상 기 간 동 안 의 기 초 자 산 가 격 의 평 균S t , S a v g： ：

2 ) B a rr ie r O p t io n s

옵션 계약기간 동안 사전에 일정한 가격 배리어가격 촉발가격 을 정하여 두고 옵션계약기간 동안( , )

기초자산가격이 이 가격에 도달하게 되면 권리가 소멸되거나 또는 배리어 가격에 도달(Kno ck ou t)－

하여야 권리가 유효하게 되는 옵션 (K n o ck in )－
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옵션계약기간 중에 기초자산가격이 배리어 가격에 도달하면 옵션계약이Knock out option
무효가 되는 옵션

기초자산 최고가격이 배리어 도달시 무효Up & Out :
Down & 기초자산 최저가격이 배리어 도달시 무효Out :

배리어 가격에 도달하여야 옵션계약이 유효하게 되는 옵션Knock in option
: 기초자산 최고가격이 배리어 도달시 발효Up & in :
:Down & 기초자산 최저가격이 배리어 도달시 발효in :

특정시점 마다 행사가격 재설정 기초자산가격으로 내재가치 확보3 ) C le q u e t O p t io n s : / ( ) /

행사가격이 사전에 결정되지 않고 사후적으로 옵션매수자에 가장 유리한4 ) Lo o k b a ck O p t io n s :

기초자산가격으로 설정 콜옵션행사가격 기초자산 최저자격 풋옵션행사가격 기초자산 최고자격( : , : )

콜 옵 션 M ax [： －  , 0 ]
풋 옵 션 M ax [： － , 0 ]

*  만 기 일 의 기 초 자 산 가 격 ,：  대 상 기 간 동 안 의 기 초 자 산 가 격 중 에 서 가 장 낮 은 가 격 ,：
 대 상 기 간 동 안 의 기 초 자 산 가 격 중 에 서 가 장 높 은 가 격：

첨점수익구조형(2 )

디지털 옵션 이항 옵션 내가격 여부가 중요1 ) ( ) :

디지털 베리어 옵션2 )

시간의존형(3 )

미국식 옵션1 ) (Am e ric a n sty le o p t io n s )

버뮤다 옵션 미국형과 유럽형 중간2 ) (B e rm u d an O p tio n s ) :

선택 옵션 옵션매수자가 만기일 이전 미래 특정시점에서 콜옵션 또는 풋옵션3 ) (C hoo ser O ptions ) :

을 선택할 수 있는 권리를 갖는 옵션 행사가격 사전에 결정 됨 스트래들 매수와 유사한 옵션( ) ,

다중변수의존형(4 )

레인보우 옵션1 )

퀀토 옵션 수량조절옵션2 ) (Q u an to O p t io n s ) :

신용 파생 상품 개요4. (C red it D e rivative s)

(1 ) C re d it D e fa u lt Sw ap (C D S )

의 의
보 장매 입자 가 보 장매 도 자에 게 프리 미 엄을 지 급하 고 보 장매 도 자에 게 준거 자 산에 대 한 신용 위 험을 이∙

전 하 는 거 래
계 약 당 사 자 보장 매 입 자 보장 매 도 자 차 주 동 의: + (x )∙

장 점
∙ 보 장 매 입 자 입 장 에 서 신 용위 험 을 전 가 했 다 는 사 실 에 대 하 여 차 주에 게 통보 의 무 가 없 으 므 로 고 객 사
와의 우호 유지
∙ 보 장 매 도자 측면 에 서 는 초 기 투 자 비 용 없 이 높 은 수 익 추 구

프 리 미 엄 결 정
∙ 준 거 자 산의 신용 사 건 발 생 가 능 성
∙ 신 용 사 건 발 생 시 회 수 율
∙ 보 장 매 도자 신용 도

(2 ) T o ta l R e tu rn Sw a p (T R S )
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의 의 신 용 위험 시 장 위 험을 동시 에 상 대 방 에 게 전 가 시키 는 신 용 파 생 상 품+

특 징 자 산 보유 자 총수 익 매 도 자 보 장 매 도 자 총 수 입 매입 자= , =

(3 ) C re d it L in ke d N o te s (C LN )

의의 고 정금 리 채 권 + CD S∙

특 징
투 자 자 는 고 수익 추구 가능C LN∙
수 익 률 담 보 채 권 수 익률 프 리미 엄C LN = + CD S∙

통화 관련 장 외파 생상 품5.

선물환을 이용한 환위험관리(1 )

수출기업의 경우 선물환 매도헤지:①

수입기업의 경우 선물환 매수헤지:②

외환스왑을 이용한 환위험관리(2 )

현물환 선물환+①

현물환매수 선물환매도+ : U SD b u y & se ll a g a in s t K RW⦁
현물환매도 선물환매수+ : U SD se ll & b u y ag a in s t K RW⦁
선물환율 결정 두 통화간 금리 차이:②

통화옵션을 이용한 환위험관리(3 )

일반 합성선물환 거래를 통한 환위험 헤지 행사가격 동일( ) ( K )①

수출기업 합성선물환매도 풋매수 콜매도: ( K + K )⦁
수입기업 합성선물환매수 콜매수 풋매도: ( K + K )⦁

수출기업 합성선물환매도 풋매수Ra ng e F o rw a rd : (② →  콜매도+  )

전자 국내 수출업체 범위선물환 헤지 사례 풋매입 원 콜매도 원A : (K = 1 ,0 0 0 ) + (K = 1 ,0 5 0 )

만 기 환 율 풋 매 입 콜매 도 전자 달러 매각A
원 미 만1,00 0 권 리 행 사 상 대 방 이 권 리 포 기 달 러 원 매각1 ,0 0 0

1 ,0 0 0 ~ 1 ,0 5 0 권 리 포 기 권 리 포 기 달 러 시 장 환율 로 매 각
원 이 상1,05 0 권 리 포 기 상 대 방 이 권 리 행 사 달 러 원 매각1 ,0 5 0

강화된 선물환 (e n han ce d④ 수출기업 풋매도F) : (→  풋매수+  콜매도+  )

수출기업 풋매수Ta rg e t F o rw a rd :⑤ →  콜매도(5 0 )+  (1 0 0 )

파생 결합 증권 의 기본 이해6.

자본시장법 제 조 제 항4 7｢ ｣
기초자산의 가격 이자율 지표 단위 또는 이를 기초로 하는 지수 등의 변동과 연계하여 미리 정하여진 방법에 따라 지급, , ,
금액 또는 회수금액이 결정되는 권리가 표시된 것

구분(1 )

파생결합사채 채무증권 원금보장 구조 상품( ) : E L B ,D L B .①

파생결합증권 발행사 신용에 의존 자본시장법 증권: E LW , E LS , D L S , E TN , ,②
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발행(2 )

공모 증권신고서 효력발생기간 일 일괄신고서: , (1 5 ) ,

투자권유(3 )

적합성원칙 적정성원칙 세이상 투자 년미만, K YC R , , 6 5 + 1

특 징 및 발 행 이 해7. ELW

특징(1 )

① 제한적 손실 투자자는 신규 매수포지션만 가능하므로 투자금액내에서 손실:

② 위험 헤지 수단 주식보유 풋 매수: + E LW

③ 다양한 투자수단 변동성 매매 가능：

발행자의 신용 확인이 중요 거래소 이행보증: (x )④

유동성 공급자제도 (LP L iq u id ity P ro v id e r)⑤ ：

→ 시장조성의무 발행증권사는 반드시 개 이상의 유동성공급자 와 계약1 (LP )：

발행조건과 매매제도 이해(2 ) E LW

발행조건ELW①

기초자산 개별주식 주가지수KOSPI100 , KOSPI200

결제방식 현금결제방식 내가격 상태이면 자동권리행사, (T ＋ 일2 )

권리행사방식 유럽형 옵션 만기일에만 권리행사( )

만기평가가격
주식 최종거래일을 포함한 직전 거래일의 산술평균가격5

주가지수 최종거래일 주가지수 종가

전환비율 가 취득할 수 있는 주식의 비율을 의미ELW

주식워런트증권의 거래②

매매거래계좌 주식 위탁계좌로 매매

거래시간 호가접수는09:00~15:30 ( 08 :30~15 :30 )

매매수량단위 증권10

호가 주문 의 종류( ) 지정가호가 및 조건부여 가능(IOC FOK )

가 격제한폭 없음

대용증권 지정 제외

기타 기본예탁금제도 도입 사전 교육 의무,

주식워런트증권 상장요건(E LW )③

발행자 장외파생상품 인가를 받은 금융투자회사

발행총액 억원 이상10

분산요건 공모 모집 또는 매출 에 의하여 발행( )

잔존권리 행사기간 상장신청일 현재 월 이상 년 이내3 3

유동성공급계약 체결 거래소 회원 금융투자회사 중 사 이상 지정1

민 감도 지표 및 투자 지표8. ELW

민감도지표(1 ) E LW (g re e k s )
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델타 (de lta) 기초자산의 가격변화에 대한 주식워런트 가격변화

감마 (gamm a) 기초자산의 가격이 변함에 따라 주식워런트 델타 가 변화하는 정도(delta)

베가 (vega) 기초자산의 변동성에 대한 주식워런트 가격 변화 정도를 나타내는 지표

세타 (theta) 시간경과에 따라 잔존기간 단축으로 주식워런트 가격 변화율

로 (rho) 금리의 변화에 따른 주식워런트 가격의 변화 금리에 대한 민감도 비탄력적→ ：

투자지표(2 ) E LW
패러티 보다 크면 내재가치 있는 콜 패러티 기초자산가격 행사가격: 1 ITM , = /①

전환비율②

기어링비율 (gearing ra tio )③

기어링비율 ＝주식워런트증권가격
기초자산가격

×전환비율

기어링이 인 를 매입하면 기초자산을 매입하는 것보다 비용이 소요되었다는 것10 E LW 1 /10→

유효기어링비율 가격변화율 주식가격변화율: E LW /→

손익분기율 (break even rate )④ －

투자자는 투자 자금을 회수하기 위한 기초자산의 가격변화율을 연간율 로 표시한 것ELW (% )

콜 손익분기점 행사가격 가격 전환비율-> = + (E LW / )

이해9. ELS

수익구조에 따른 구분(1 )

유 형 수익구조

형Knock O ut－
만기 전에 미리 정해둔 수익률에 만기 전에 한 번이라도 도달 시 만기수익률 확정됨 .
(UP & OUT , DOWN & OUT )

형Bu ll Sp read
∙ 만기시점 주가지수 상승률에 비례하여 수익률이 결정되나 일정 수준 도달 시 수익의 상한구
조가 존재하는 상품으로 이익과 손실이 제한된 상품

∙ 채권매수 행사가격 낮은 옵션 매수 행사가격 높은 옵션 매도+ +

형Reve rse Conve rtib le
∙ 주가가 일정 수준까지 상승 시 상승 혜택을 보고 상승에 따른 상한이 존재하며 일정 수준
이하로 하락하는 경우 손실도 발생하는 상품

∙ 채권매수 풋옵션 매도+

형Step - Down
일정시점 마다 기준지수 배리어 수준이 낮아져서 조기 상환 가능성이 시간 경과에 따라 낮아( )
지는 문제점을 보환한 상품

첨부형Callab le 발행증권회사가 만기 이전 특정시점마다 조기상환 권리를 행사가능한 구조

형D igita l 만기시점에서 미리 정한 조건 충족 시 사전에 정한 일정수익을 향유할 수 있는 형태

비교(2 ) E LD , E L S , E LF
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구분 ELD ELS ELF

발행기관 은행 증권사 자산운용회사

상품성격 정기예금 파생결합증권 수익증권

만기수익
기초자산의 지수에

사전에 제시한 수익 확정
좌동 운용성과에 따라 실적

원금보장여부 원금보장 비보장형 비보장

중도해지
가능

원금 손실 가능( )
불가능

거래소 상장 매매 가능( )
가능

원금 손실 가능( )

장점
은행이 원금보장
제시수익률 보장

제시수익률 보장
다양한 상품설계

실적배당
펀드운용성과에 따른

추가수익 기대

단점
중도해지 시 원금손실가능

추가수익 없음
중도수익률 확정

가능성
수익률 변동가능성

특징 예금보호 발행사 신용 중요 운용사 운용능력 중요

상장지수증 권 이해10 . (E TN :E xch ang e Tra d e d N o te )

의의(1 )

증권회사가 발행하는 파생결합증권으로 기초지수 변동과 수익률이 연동된 증권으로 주식처럼 거래소

에 상장되어 거래되는 증권

증권회사 발행 파생결합증권 상장+ (L is t in g )→

기초자산(2 )

주식 채권 파생상품 금 등, , ,①

시장에서 거래되는 기초자산 가격의 변동을 종합적으로 나타내는 지수 단KRX ( , KO SP I2 0 0 ,②

등 시장대표 지수 및 섹터지수 제외KRX 10 0 )

외국거래소 시장 등 거래소가 인정하는 시장에서 거래되는 기초자산 가격의 변동을 나타내는 기초③

지수 포함

기초지수에는 국내외 주식 또는 채권이 포함되는 경우 주식 채권 각각 최소 종목 이상 동일, 5 ,④

종목 비중 이내로 분산될 것 단 국채 통안채 지방채 등으로만 구성된 지수의 경우 종목 이상30% ( , , , 3 )

비 교 이해 수익증권 운용회사 신용위험ET F ( , , X , 1 0% ru le )→

시장 발행 및 매매제 도 이 해11 . E TN

발행 관련 이해(1 )

발행자 요건1 )

증권 및 장외파생상품 매매업 인가 금융투자업자·

자기자본 천억원 이상· 5

신용등급 이상· A A -

최근 년간 감사의견 적정의견· 3

발행규모와 발행한도2 )

발행규모 발행총액이 최소 억원 이상: 70①

발행증권수 만 증권 이상이어야 함: 10 .②

만기 년 이상 년 이내의 만기로 발행3 ) : 1 2 0
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유동성공급 발행증권회사 또는 제 의 증권회사가 담당 증권시장 개시후 분4 ) (LP ) : E TN 3 , 5

괴리율 이해5 )

시장가격 지표가치 지표가치= [( - )/ ] x 1 0 0 (% )

위험 발행회사 신용위험 매우 중요 유동성위험 롤오버 비용 가격변동위험 상장폐지위험5 ) : , , , ,

의 매매제도 이해(2 ) E TN

의 경우 매도시 증권거래세가 면제ETN→

매 매 시간 정 규시 장 (0 9 :00 ~ 1 5 :3 0 )

매 매 수 량 단 위 증권1

호 가 가 격단 위 원5

호 가 종 류 지 정가 주 문 시 장 가 주 문 조 건 부 지정 가 주 문 최 유 리 지 정가 주 문 최 우 선 지 정 가 주 문, , , ,

대 용 증 권 대 용증 권 으 로 사 용 가 능 사 정비 율( 7 0% )

결 제 거 래 성 립 일 로 부 터 일째 되는 날2 (T+ 2 )

Administrator
텍스트박스
파생상품투자권유자문인력

Administrator
텍스트박스
2과목 스왑 & 기타파생상품




