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Czym s3 swapy?

Kontrakt swap stanowi rodzaj umowy zawieranej pomiedzy dwoma lub wigcej stronami,
ktore zobowigzuja si¢, Zze w okreslonym punkcie przysztosci wymienig si¢ pewnymi
ptatnosciami wedle regut zdefiniowanych w kontrakcie swapowym.

Swapy stanowia rodzaj instrumentéw pochodnych, czyli praw majatkowych, ktérych cena
rynkowa zalezna jest od ceny lub wartosci okreslonych papieréw warto§ciowych, walut, stop
procentowych badz jeszcze innych okolicznosci (podstawa do wyliczenia wartosci instrumentu
pochodnego zwana jest instrumenten bazowym). Oprocz swapow zalicza sie do nich m.in. opcje
oraz kontrakty terminowe.

W praktyce powyzsza definicja jest na tyle ogdlna, ze na jej podstawie trudno jest dokladnie
uzyska¢ wyobrazenie na temat tego czym jest kontrakt swapowy, a stworzenie innej definicji,
ktéra bylaby jednoczesnie tresciwa i syntetyczna jest o tyle utrudnione, ze pod pojeciem "swapu"
kryje si¢ bardzo szeroka gama réznych kontraktéw, poczawszy od takich, ktore zabezpieczaja
strony przed ryzykiem kursowym, a skonficzywszy na swapach uzaleznionych np. od wielkosci
opadéw deszczu na danym obszarze (cho¢ z pozoru wydaje si¢ to zaskakujace to tego rodzaju
kontrakty réwniez majq zastosowanie praktyczne np. przy zabezpieczaniu kontraktacji plodow
rolnych, ktora zalezna jest w pewnej mierze od czynnikéw klimatycznych).

Dlatego duzo latwiej jest w praktyce wyjasni¢ nature swapow przez wskazanie poszczegdlnych
ich rodzajow. Ponizsze definicje przytoczone zostaly za opracowaniem Ewy Leszczynskiej
"Rynek kontraktow swap w Polsce".
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Podstawowe rodzaje kontraktéw swapowych

Istnieja trzy podstawowe kontrakty typu swap:

1. Currency swap (FX swap)

Swap walutowy to umowa na mocy ktérej dwie strony postanawiaja wymieni¢ migdzy soba
okreslong kwote wyrazona w jednej walucie na rownowarto$¢ tej kwoty w innej walucie, a po
uplywie okreslonego czasu - dokonaé transakcji zwrotnej. Swap walutowy pozwala wigc juz dzi§

ustali¢ po jakim kursie zostanie dokonana zostanie przyszia transakcja walutowa i dzi¢ki temu
moze stuzy¢ do zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym.



2. Interest rate swap (IRS)

Swap stopy procentowej (swap procentowy) jest umowa zawarta pomiedzy dwiema stronami, na
podstawie ktorej strony zobowiazuja si¢ do wymiany serii platnosci odsetkowych, liczonych od
uzgodnionej sumy kapitalowej i dla ustalonego okresu, ale naliczanych wedlug odmiennych
zasad. Wérod swapow procentowych wyrdzniamy:

a) Coupon swap

Swap kuponowy polega na tym, ze strona B zobowigzuje si¢ wyplaca¢ stronie A przez
okreslong licze lat sumy réwne oprocentowaniu (wedlug wezesniej ustalonej stalej stopy)
warto$ci nominalnej swapu. W tym samym okresie strona A zobowiazuje si¢ wyplacac
stronie B sumy réwne oprocentowaniu (wedlug zmiennej stopy procentowej) tej samej
kwoty. Waluty obu strumieni ptatnosci sa takie same.

b) Basic swap

Swap bazowy polega na wymianie platnosdci odsetkowych liczonych wzgledem réznych
referencyjnych stép procentowych, ktére sa zmienne.

3. Cross currency interest rate swap (CIRS)

Swap walutowo-procentowy jest to transakcja wymiany kwot kapitatu i ptatnosci odsetkowych w
réznych  walutach  pomiedzy dwoma  partnerami. Wedlug innej definicji  swap
walutowoprocentowy to wymiana warto$ci nominalnej pozyczki oraz jej oprocentowania w jedne;j
walucie na warto§¢ nominalng pozyczki wraz z oprocentowaniem w innej walucie.

Swapy drugiej generacji

Na bazie trzech podstawowych rodzajow swapow (FX, IRS, CIRS) powstal szereg bardziej
zaawansowanych kontraktéw swapowych, tzw. swapdw drugiej generagi. Zaliczamy do nich m.in.
nastepujace kontrakty:

1. Amortising swap

Swap amortyzowany polega na tym, ze warto§¢ nominalna kontraktu systematycznie zmniejsza
si¢ zgodnie z tabelg amortyzacji pozyczki (zmianie ulega jedynie kwota kapitalu, stawka
oprocentowania pozostaje bez zmian).

2. Accreting swap (drawdown swap)

Swap zaliczkowy polega na tym, ze wysokos¢ kwoty kapitalu systematycznie ro$nie w okresie
trwania umowy, a sposob wyceny kontraktu jest analogiczny do wyceny swapu amortyzowanego 1
oplera si¢ na wyliczeniu wartosci biezacej netto platnosci odsetkowych.

3. Roller-coaster swap

Swap o zmiennej kwocie kontraktu stanowi kombinacj¢ swapu amortyzowanego oraz

zaliczkowego. W transakcji tej kwota podstawowa zwigksza si¢ w pierwszych latach trwania
swapu, potem za$ jest sukcesywnie zmniejszana.



4. Forward start swap (deffer swap)

Swap opdzniony to kontrakt, w ktéorym wymiana platnodci jest zawieszona do okreslonego
momentu w przyszlosci.

5. Extandable swap

Swap prolongowany to kontrakt, w ktérym jedna ze stron ma prawo zadac przediuzenia terminu
pierwotnie okreslonego w umowie.

6. Callable swap

Callable swap to kontrakt na mocy ktérego strona placagca odsetki wedlug stalej stopy
procentowej zastrzega sobie prawo wczesniejszego zamknigcia kontraktu.

7. Puttable swap

Puttable swap to kontrakt na mocy ktérego strona placaca odsetki wedlug zmiennej stopy
procentowej moze wczesniej zamknac transakcje.

8. Capped swap

Capped swap to kontrakt polegajacy na tym, ze przy zawieraniu transakcji okresla si¢ maksymalna
warto$¢ stawki procentowej dla odsetek placonych wedlug zmiennej stopy.

9. Floored swap

Floored swap to kontrakt polegajacy na tym, ze przy zawieraniu transakciji okresla si¢ minimalna
granice wysoko$ci zmiennej stopy procentowe;.

10. Callared swap

Callared swap to kontrakt, w ktérym z gory zostaje okreslona dolna i gbérna granica stawki
procentowej (przedzial) dla odsetek liczonych wedlug zmiennej stopy.

11. Zero-coupon swap

Swap zero-kuponowy polega na tym, ze jedna ze stron kontraktu w trakcie trwania transakcji nie
dokonuje periodycznych platnosci odsetkowych, ale placi jedynie jednorazowo w terminie
zapadalnos$ci kwote o ustalonej wielkosci.

12. Swaption

Opcja swapowa stanowi polaczenie swapu 1 opcji wystawionej na ten swap. Kupujacy ma prawo,

ale nie obowiazek kupna (/) lub dostawy (pu) swapu. Obowigzkiem zbywajacego jest
wykonanie umoéwionej transakciji, jesli zazada tego kontrahent.



Powyzsze swapy drugiej generacji wyrdzniane sa ze wzgledu na sama konstrukcje kontraktu
swapowego. Istnieje jednak réwniez szereg takich swapow drugiej generacji, ktére sa wyrdzniane
przede wszystkim z uwagi na przedmiot kontraktu. Zaliczamy do nich:

1. Asset swap

Swap aktywow jest odmiang swapu procentowego lub procentowo-walutowego w zastosowaniu
do papieréw wartosciowych. Pozwala zmieni¢ wlasciowosci papieru warto§ciowego, na przyktad
z obligacji o zmiennym oprocentowaniu za pomoca swapu tworzy si¢ syntetyczny instrument o
stalym oprocentowaniu.

2. Commodity swap

Kontrakt swapu towarowego oparty jest na cenie okres§lonego towaru, np. ropy naftowej, energii
elektrycznej czy tez gazu ziemnego.

3. Credit default swap
Swap zabezpieczajacy przed ryzykiem kredytowym.
4. Total return swap

Swap catkowitego dochodu (ang. total return swap) jest to instrument, ktéry pozwala dwoém
stronom transakcji na wymiang przeplywow pienieznych zwiazanych z okreslonym aktywem, bez
kupna albo sprzedazy tego aktywu. Kontrakt moze by¢ oparty na najrézniejszych aktywach, na
przykiad obligacjach, pozyczkach bankowych, akcjach, materiatach, surowcach, udzialach w
zagranicznych funduszach hedgingowych. W swapie catkowitego dochodu prawa wlasnosci do
aktywu bazowego nie sq zmieniane. Nie ma rowniez poczatkowej wymiany kapitaléw. Inwestor,
ktory zajmuje dluga pozycje, otrzymuje przeplywy pieni¢zne zwigzane z aktywem (odsetki,
dywidendy, premie) tak jakby byl bezposrednim wlascicielem. Z kolei inwestor placi
kontrahentowi (wlascicielowi aktywu) premie wyliczana w oparciu o stawke referencyjna, np.
LIBOR.

5. Catastrophe swaps oraz CAT swaps

Swapy katastroficzne, zwane réwniez ubezpieczeniowymi sa to transakcje oparte na indeksie
bedacym funkcja odszkodowan placonych przez towarzystwa ubezpieczeniowe. Swapy
katastroficzne sa alternatywnym w stosunku do reasekuracji narzedziem zabezpieczania si¢ przez
towarzystwa ubezpieczeniowe przed ryzykiem wystapienia kataklizmoéow. W grupie swapow
katastroficznych wyrézni¢ mozna kontrakty pogodowe (ang. climatic swaps, weather swaps).



