Príloha č. 17 k rozhodnutiu NBS č. 2/2015
Príklady postupov pri prideľovaní v tendroch
Zoznam príkladov

Príklad č. 1
Refinančný reverzný obchod formou tendra za pevnú úrokovú sadzbu

Príklad č. 2
Refinančný reverzný obchod formou tendra za variabilnú úrokovú sadzbu

Príklad č. 3
Emisia dlhových certifikátov ECB formou tendra za variabilnú úrokovú sadzbu

Príklad č. 4
Sterilizačný devízový swapový tender za variabilný swapový bod

Príklad č. 5
Refinančný devízový swapový tender za variabilný swapový bod

Príklad č. 1

Refinančný reverzný obchod formou tendra za pevnú úrokovú sadzbu
ECB sa rozhodne dodať likviditu prostredníctvom reverzného obchodu formou tendra za pevnú úrokovú sadzbu.

Tri zmluvné strany predložia tieto ponuky:

	Zmluvná strana
	Ponuka (v mil. EUR)

	Zmluvná strana 1
	30

	Zmluvná strana 2
	40

	Zmluvná strana 3
	70

	Spolu
	140


ECB sa rozhodne prideliť spolu 105 mil. EUR.

Percento pridelenia je:

  105

–––––––––––––––––– = 75 %

     (30 + 40 + 70)

Zmluvným stranám sa pridelí:

	Zmluvná strana
	Ponuka (v mil. EUR)
	Pridelenie (v mil. EUR)

	Zmluvná strana 1
	30
	22,5

	Zmluvná strana 2
	40
	30,0

	Zmluvná strana 3
	70
	52,5

	Spolu
	                    140
	                   105,0


Príklad č. 2

Refinančný reverzný obchod formou tendra za variabilnú úrokovú sadzbu

ECB sa rozhodne dodať likviditu prostredníctvom reverzného obchodu formou tendra za variabilnú úrokovú sadzbu.

Tri zmluvné strany predložia tieto ponuky:

	Úroková sadzba (%)
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Ponuky spolu
	Kumulatívne ponuky

	3,15
	
	
	
	0
	0

	3,10
	
	5
	5
	10
	10

	3,09
	
	5
	5
	10
	20

	3,08
	
	5
	5
	10
	30

	3,07
	5
	5
	10
	20
	50

	3,06
	5
	10
	15
	30
	80

	3,05
	10
	10
	15
	35
	115

	3,04
	5
	5
	5
	15
	130

	3,03
	5
	
	10
	15
	145

	Spolu
	30
	45
	70
	         145
	


ECB sa rozhodne prideliť 94 mil. EUR, čo znamená, že marginálna (hraničná) úroková sadzba bude 3,05 %.

Všetky ponuky nad 3,05 % (pre kumulatívny objem 80 mil. EUR) sa uspokoja v plnom rozsahu. Percento pridelenia pri úrokovej sadzbe 3,05 % bude:

    94 – 80

–––––––––– = 40 %

        35

Napríklad zmluvnej strane  1 sa za marginálnu (hraničnú) úrokovú sadzbu pridelí:

0,4 x 10 = 4

Celkový objem pridelený zmluvnej strane 1 je:

5 + 5 + 4 = 14

Výsledky pridelenia možno zhrnúť nasledovne:

	Zmluvné strany
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Spolu

	Ponuky spolu
	30
	45
	70
	145

	Pridelenie spolu
	14
	34
	46
	   94


Ak sa prideľovanie uskutočňuje prostredníctvom aukcie za jednotnú úrokovú sadzbu (holandská aukcia), úroková sadzba pre všetky úspešné zmluvné strany bude 3,05 %.

Ak sa prideľovanie uskutočňuje prostredníctvom aukcie za viaceré úrokové sadzby (americká aukcia), na objemy prideľované zmluvným stranám sa jednotná úroková sadzba neuplatňuje; napríklad zmluvná strana 1 dostane 5 mil. EUR pri 3,07 %, 5 mil. EUR pri 3,06 % a 4 mil. EUR pri 3,05 %.

Príklad č. 3

Emisia dlhových certifikátov ECB formou tendra za variabilnú úrokovú sadzbu

ECB sa rozhodne stiahnuť likviditu z trhu emisiou dlhových certifikátov formou tendra za variabilnú úrokovú sadzbu.

Tri zmluvné strany predložia tieto ponuky:

	Úroková sadzba (%)
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Ponuky spolu
	Kumulatívne ponuky

	3,00
	
	
	
	0
	0

	3,01
	5
	
	5
	10
	10

	3,02
	5
	5
	5
	15
	25

	3,03
	5
	5
	5
	15
	40

	3,04
	10
	5
	10
	25
	65

	3,05
	20
	40
	10
	70
	135

	3,06
	5
	10
	10
	25
	160

	3,08
	5
	
	10
	15
	175

	3,10
	
	5
	
	5
	180

	Spolu
	55
	70
	55
	180
	


ECB sa rozhodne prideliť 124,5 mil. EUR (v menovitej hodnote), čo znamená, že marginálna (hraničná) úroková sadzba je 3,05 %.

Všetky ponuky pod 3,05 % (pre kumulatívny objem 65 mil. EUR) sa uspokoja v plnom rozsahu. Pridelenie pri úrokovej sadzbe 3,05 % bude:

 124,5 – 65

–––––––––– = 85 %

        70

Napríklad zmluvnej strane 1 sa pri marginálnej (hraničnej) úrokovej sadzbe pridelí:

0,85 x 20 = 17

Celkový objem pridelený zmluvnej strane 1 bude:

5 + 5 + 5 + 10 +17 = 42

Výsledky pridelenia možno zhrnúť nasledovne:

	Zmluvné strany
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Spolu

	Ponuky spolu
	55,0
	70,0
	55,0
	180,0

	Pridelenie spolu
	42,0
	49,0
	33,5
	124,5


Príklad č. 4

Sterilizačný devízový swapový tender za variabilný swapový bod

ECB sa rozhodne stiahnuť likviditu z trhu uskutočnením sterilizačného devízového swapového tendra za variabilný swapový bod na kurz EUR/USD. (Poznámka: Euro je v tomto prípade obchodované s prémiou.)

Tri zmluvné strany predložia tieto ponuky:

	Swapové body (x 10 000)
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Ponuky spolu
	Kumulatívne ponuky

	6,84
	
	
	
	0
	0

	6,80
	5
	
	5
	10
	10

	6,76
	5
	5
	5
	15
	25

	6,71
	5
	5
	5
	15
	40

	6,67
	10
	10
	5
	25
	65

	6,63
	25
	35
	40
	100
	165

	6,58
	10
	20
	10
	40
	205

	6,54
	5
	10
	10
	25
	230

	6,49
	
	5
	
	5
	235

	Spolu
	65
	90
	80
	235
	


ECB sa rozhodne prideliť 158 mil. EUR, čo znamená, že marginálny (hraničný) swapový bod bude 6,63. Všetky ponuky nad 6,63 (pre kumulatívny objem 65 mil. EUR) sa uspokoja v plnom rozsahu. Percento pridelenia pri hranici 6,63 swapového bodu bude:

  158 – 65

––––––––– = 93 %

     100

Napríklad zmluvnej strane 1 sa pri marginálnom (hraničnom) swapovom bode pridelí:

0,93 x 25 = 23,25

Celkový objem pridelený zmluvnej strane 1 bude:

5 + 5 + 5 + 10 + 23,25 = 48,25

Výsledky pridelenia možno zhrnúť nasledovne:

	Zmluvné strany
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Spolu

	Ponuky spolu
	65,00
	90,00
	80,00
	235,00

	Pridelenie spolu
	48,25
	52,55
	57,20
	158,0


ECB stanoví pre operáciu spotový kurz EUR/USD na 1,1300.

Ak sa prideľovanie uskutočňuje na základe aukcie za jednotnú sadzbu (holandská aukcia), Eurosystém nakúpi ku dňu začatia devízového swapového tendra 158 000 000 EUR a predá 178 540 000 USD. V deň splatnosti devízového swapového tendra Eurosystém predá 158 000 000 EUR a kúpi 178 644 754 USD (forwardový kurz predstavuje 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).

Ak sa prideľovanie uskutočňuje na základe aukcie za viaceré úrokové sadzby (americká aukcia), Eurosystém vymení objemy eur a amerických dolárov tak, ako to zobrazuje tabuľka:

	Spotový obchod
	Forwardový obchod

	Spotový kurz
	Nákup EUR
	Predaj USD
	Forwardový kurz
	Predaj EUR
	Nákup USD

	1,1300
	
	
	1,130684
	
	

	1,1300
	10 000 000
	11 300 000
	1,130680
	10 000 000
	11 306 800

	1,1300
	15 000 000
	16 950 000
	1,130676
	15 000 000
	16 960 140

	1,1300
	15 000 000
	16 950 000
	1,130671
	15 000 000
	16 960 065

	1,1300
	25 000 000
	28 250 000
	1,130667
	25 000 000
	28 266 675

	1,1300
	93 000 000
	105 090 000
	1,130663
	93 000 000
	105 151 659

	1,1300
	
	
	1,130658
	
	

	1,1300
	
	
	1,130654
	
	

	1,1300
	
	
	1,130649
	
	

	Spolu
	158 000 000
	178 540 000
	
	158 000 000
	178 645 339


Príklad č. 5

Refinančný devízový swapový tender za variabilný swapový bod

ECB sa rozhodne dodať trhu likviditu uskutočnením refinančného devízového swapového tendra za variabilný swapový bod na kurz EUR/USD. (Poznámka: Euro je v tomto prípade obchodované s prémiou.)

Tri zmluvné strany predložia tieto ponuky:

	Swapové body (x 10 000)
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Ponuky spolu
	Kumulatívne ponuky

	6,23
	
	
	
	
	

	6,27
	5
	
	5
	10
	10

	6,32
	5
	
	5
	10
	20

	6,36
	10
	5
	5
	20
	40

	6,41
	10
	10
	20
	40
	80

	6,45
	20
	40
	20
	80
	160

	6,49
	5
	20
	10
	35
	195

	6,54
	5
	5
	10
	20
	215

	6,58
	
	5
	
	5
	220

	Spolu
	60
	85
	75
	220
	


ECB sa rozhodne prideliť 197 mil. EUR, čo znamená, že marginálny (hraničný) swapový bod je 6,54. Všetky ponuky pod 6,54 (pre kumulatívny objem 195 mil. EUR) sa uspokoja v plnom rozsahu. Percento pridelenia pri úrovni 6,54 swapového bodu bude:

  197 – 195

–––––––––– = 10%

        20

Napríklad zmluvnej strane 1 sa pri marginálnom (hraničnom) bode pridelí:

0,10 x 5 = 0,5

Celkový objem pridelený zmluvnej strane 1 bude:

5 + 5 + 10 + 10 + 20 + 5 + 0,5 = 55,5

Výsledky pridelenia možno zhrnúť nasledovne:

	Zmluvné strany
	Objem (v mil. EUR)

	
	Zmluvná strana 1
	Zmluvná strana 2
	Zmluvná strana 3
	Spolu

	Ponuky spolu
	60,0
	85,0
	75,0
	220,0

	Pridelenie spolu
	55,5
	75,5
	66,0
	197,0


ECB stanoví pre operáciu spotový kurz EUR/USD na 1,1300.

Ak sa prideľovanie uskutočňuje na základe aukcie za jednotnú sadzbu (holandská aukcia), predá Eurosystém ku dňu začatia devízového swapového tendra 197 000 000 EUR a kúpi 222 610 000 USD. V deň splatnosti devízového swapového tendra Eurosystém nakúpi 197 000 000 EUR a predá 222 738 838 USD (forwardový kurz predstavuje 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).

Ak sa prideľovanie uskutočňuje na základe aukcie za viaceré sadzby (americká aukcia), Eurosystém vymení objemy eur a amerických dolárov tak, ako to zobrazuje tabuľka:

	Spotový obchod
	Forwardový obchod

	Spotový kurz
	Predaj EUR
	Nákup USD
	Forwardový kurz
	Nákup EUR
	Predaj USD

	1,1300
	
	
	1,130623
	
	

	1,1300
	10 000 000
	11 300 000
	1,130627
	10 000 000
	11 306 270

	1,1300
	10 000 000
	11 300 000
	1,130632
	10 000 000
	11 306 320

	1,1300
	20 000 000
	22 600 000
	1,130636
	20 000 000
	22 612 720

	1,1300
	40 000 000
	45 200 000
	1,130641
	40 000 000
	45 225 640

	1,1300
	80 000 000
	90 400 000
	1,130645
	80 000 000
	90 451 600

	1,1300
	35 000 000
	39 550 000
	1,130649
	35 000 000
	39 572 715

	1,1300
	  2 000 000
	  2 260 000
	1,130654
	  2 000 000
	  2 261 308

	1,1300
	
	
	1,130658
	
	

	Spolu
	197 000 000
	222 610 000
	
	197 000 000
	222 736 573
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