
Časovna vrednost denarja

čas

P

0

N

T

N = P · A(0, T )

P = N · D(0, T )

Navadno obrestovanje

A(0, T ) = 1+ L · T ; T ∈ R+0

D(0, T ) = (1+ L · T )−1; T ∈ R+0
Diskretno obrestno obrestovanje (k-krat na leto)

Ak(0, h
k
) = (1+ RN

k
)h; h ∈ N0

Dk(0, h
k
) = (1+ RN

k
)−h; h ∈ N0

(1+ RE) = (1+
RN
k
)k

Zvezno obrestno obrestovanje

A(0, T ) = eY ·T = (1+ RE)
T ; T ∈ R+0

D(0, T ) = e−Y ·T = (1+ RE)
−T ; T ∈ R+0

(1+ RE) = eY

Krediti

obdobja

G

0

a

1

a

2

a

3

· · ·
a

n− 1

a

n

a = G · r(1+r)n

(1+r)n−1

R j = G · (1+r)n−(1+r) j

(1+r)n−1

R j+1 = R j(1+ r)− a

Terminske obrestne mere

t ≤ T < U

A(t, U) = A(t, T ) · A(t, T, U)

L(t, T, U) = 1
U−T
·
�

1+(U−t)L(t,U)
1+(T−t)L(t,T ) − 1

�

Y (t, T, U) = 1
U−T
·
�

(U − t)Y (t, U)− (T − t)Y (t, T )
�

Obveznice

Brezkuponska obveznica

čas0

N

T

PZCB
t = N · D(t, T )

Kuponska obveznica

čas0

C

t1

C

t2

· · · C

t i

· · ·

C + N

tn

t i − t i−1 =∆

PCB
t =

∑

t i>t C · D(t, t i) + N · D(t, tn)

Dt =
1

PCB
t

�∑

t i>t C t i D(t, t i) + N tnD(t, tn)
�

Obveznica s spremenljivimi kuponi

čas0

F1

t1

F2

t2

· · ·

Fi−1

t i−1

Fi

t i

· · ·

Fn + N

tn

t i − t i−1 =∆

Fi = N∆L(t i−1, t i)

PFL
t i
= N

PFL
t =

1
1+(t i−t)L(t,t i)

· (N + Fi) za t ∈ (t i−1, t i)

Terminski posli

K = (S0 − I(0, T )) · A(0, T )

Ft = (St − I(t, T )) · A(t, T )

V FW
T = ST − K

V FW
t = (Ft − K) · D(t, T )



Valutni terminski posli (na enoto tuje valute)

1 f = St d

K = S0 ·
D f (0,T )
Dd (0,T ) = S0 · D f (0, T ) · Ad(0, T )

V FW
T = ST − K

V FW
t = St · D f (t, T )− K · Dd(t, T )

Dogovor o terminski obrestni meri

čas0

N

T

N∆LFRA

U

U − T =∆

LFRA = L(0, T, U)

V FRA
T = N∆(L(T, U)− LFRA)D(T, U)

V FRA
t = N∆(L(t, T, U)− LFRA)D(t, U)

Zamenjave obrestnih mer

čas

(prejme)

(plača)

0

F1

C1

t1

F2

C2

t2

· · ·

· · ·

Fi−1

Ci−1

t i−1

Fi

Ci

t i

· · ·

· · ·

Fn

Cn

tn

t i − t i−1 =∆

Ci = N∆LSWAP

Fi = N∆L(t i−1, t i)

Zamenjava kot portfelj FRA-jev

LSWAP =

∑n
i=1 L(0, t i−1, t i)D(0, t i)

∑n
i=1 D(0, t i)

V SWAP
t = N∆

∑

t i>t

(L(t, t i−1, t i)− LSWAP)D(t, t i)

Zamenjava kot portfelj obveznic

LSWAP =
1− D(0, tn)

∆
∑n

i=1 D(0, t i)

V SWAP
t = PFL

t − PCB
t

Opcije

Evropske opcije

cE
T =max{ST − K , 0}

pE
T =max{K − ST , 0}

max{St − KD(t, T )− I(t, T ), 0} ≤ cE
t ≤ St − I(t, T )

max{KD(t, T ) + I(t, T )− St , 0} ≤ pE
t ≤ KD(t, T )

Pariteta evropske nakupne in prodajne opcije

pE
t + St − I(t, T ) = cE

t + KD(t, T )

Ameriške opcije

cA
T =max{ST − K , 0}

pA
T =max{K − ST , 0}

cE
t ≤ cA

t in pE
t ≤ pA

t

Če je I(t, T ) = 0, velja cE
t = cA

t .

max{St − KD(t, T )− I(t, T ), St − K , 0} ≤ cA
t ≤ St

max{KD(t, T ) + I(t, T )− St , K − St , 0} ≤ pA
t ≤ K

Neenakost za ameriško nakupno in prodajno opcijo

cA
t + KD(t, T )≤ pA

t + St ≤ cA
t + K + I(t, T )


