ISPIT POSLOVANJE NA ROBNIM BURZAMA 
Pismeni: 
- 6 pitanja iz teorije 
- 1 zadatak (obicno dobijes zadatak sa dva do tri podpitanja) 
- za prolaz obavezno moras nesto rijesiti iz zadatka tj.barem da rijesis prvi dio 
- pise se oko 20-30 minuta 
- postoji vise grupa 
2.mj.: 
1. a) Razlika izmedu forward i futures ugovora? 
b) Konvergencija baze? 
2. a) Koje se pozicije otvaraju u slucaju kad kupac call opcije odluci iskoristiti opciju na terminskom trzistu? 
b) Kratki hedging? 
3. a) Fundamentalna analiza cijena? 
b) Vremenska ili ekstrizicna vrijednost opcije? 
4. ZADATAK 


Pitanja (teorija) sa predroka: 
1. MIT nalog 
3. Vrste rasponskih spekulacija 
4. Premija i njezina intrizicna vrijednost 
5. Koje su alternative kupca call opcije a koje prodavatelja 
6. Svrha koristenja pomicnih prosjeka 
7. Limitirani nalog 
8. Servisna margina 
9. Obiljezja opcija 
10. Akademska arbitraza 
11. Fundamentalna i tehnicka analiza cijena 
12. Da li ce broker izvrsiti stop nalog za kupnju ukoliko cijene pocnu padati 
13. Koja svojstva neka roba mora imati da bi bila predmet terminskog trgovanja 
14. Koje se pozicije otvaraju na term.trzistu kad imatelj opcije odluci iskoristiti opciju 
15. Delta 
16. Osnovna pravila uspjesnog nastupa na term.trzistu 
2. Koja su ocekivanja investitora koji se odluci za istodobnu kupnju call i put opcije, koje glase na istu robu te imaju istu izvrsnu cijenu i rok dospijeća 
17. Koja su ocekivanja investitora koji se odluci za istodobnu kupnju call i put opcije koje glase na istu robu, imaju isti rok dospijeca ali razlicitu izvrsnu cijenu 
18. Da li ce broker izvrsiti stop nalog za kupnju ukoliko cijene pocnu rasti 
19. Margina i vrste margina 
20. U kojem slucaju imatelj put opcije nece iskoristiti opciju 
21. Otvoreni interes 
22. Baza i karakteristike
1.Trgujete živom stokom na CME. Zauzeli ste dugu poziciju (kupili ste) po 0,65$ po funti i zatvorili (prodali) poziciju po 0,70$. 
Koliko ste zaradili ili izgubili na ovoj margini? 

RJ: 0,70$-0,65$=0,05$ (to je neto dobit po funti) 
Ugovor na CME za živu stoku iznosi 40.000funti (Cb) 
40.000funti x 0,05$ = 2.000$ (dobitak) 

2. Na CBOT prodali ste 5 ugovora kukuruza s isporukom u svibnju po 3,50$ i zatvorili svoju kratku poziciju (kupili) po 2,50$. 
Kakav ste rezultat ostvarili? 

RJ: 3,50$ - 2,50$ = 1$ (to je neto dobit po bušelu) 
Ugovor na CBOT za kukuruz iznosi 5000 bušela 
5000bušela x 1$ x 5ugovora = 25.000$ (dobitak) 

3. Na CBOT zauzeli ste istovremeno dugu poziciju (kupili ste) u pšenici po 3,54$ i kratku poziciju (prodali ste) u kukuruzu po 2,54$. 
Zatvarate svoju poziciju u pšenici po 3,70$ (prodali) i kukuruzu po 2,65$ (kupili). 
O kakvom se poslu radi i kakav ste rezultat ostvarili? 

RJ: SPREAD posao. 
Pšenica: 3,70$ - 3,54$ = + 0,16$ centi/bu 
Ugovor na CBOT za pšenicu iznosi 5000 bušela. 
+0,16$ centi/bu x 5000bušela = 800$ (dobitak). 
Kukuruz: 2,54$ - 2,65$ = -0,11 centi/bu 
Ugovor na CBOT za kukuruz iznosi 5000 bušela. 
-0,11centi/bu x 5000bušela = -550$ (gubitak). 
Ukupni rezultat: 800$ - 550$ = 250$ (dobitak). 

4. Terminske cijene zlata na COMEX-u u veljači iznose 
425,60$ po unci za lipanjske isporuke 
445,40$ po unci za rujanske isporuke. 
Pretpostavimo da ukupni trošak skladištenja jedne unce zlata iznosi 5$ mjesečno. 
Kako bi nastupili u ovom slučaju i kakav rezultat se može ostvariti? 
Veličina ugovora za zlato 100 tray unci. 

RJ: Akademska arbitraža. 
Treba kupiti 1 lipanj zlato po 445,40 u veljači. 
U lipnju prihvatiti zlato i platiti ga 425,60$. 
U rujnu izvaditi ga iz skladišta i platiti 5$ mj. x 100 tray unci x 3 mj. = 1.500$. 
Isporučiti ga i naplatiti 44,540$. 
Rezultat: 44.540$ - 42.560$ = 1980$ - 1500$= 480 (dobit) (po ugovoru). 

5. Na COMEX-u u studenom terminske cijene bakra za 
srpanjske isporuke su 67,00 centi/cb 
rujanske isporuke 67,5 centi/cb 
prosinačke isporuke 70,5 cneti/cb. 
Trgovac x : 
prodaje srpanjski ugovor bakra po 67 centi/cb 
kupuje 2 rujanska ugovora po 67,5 centi/cb 
prodaje jedan prosinački ugovor bakra po 70,5 centi/cb. 
U travnju zatvara svoje pozicije po 
65 centi/cb (kupuje) za srpanj 
67 centi/cb (prodaje) za rujan 
68,5 centi/cb (kupuje) za prosinac. 
Koju je strategiju upotrijebio trgovac i kakav je rezultat ostvario? 

RJ: Kratki butterfly spread posao. 
Rezultat na srpnju: 
67 centi/cb - 65 centi/cb = + 2 centa/cb (0,02) 
0,02 x 25.000 cb = 500$ dobitak 

Rezultat na rujnu: 
67 centi/cb - 67,5 centi/cb = - 0,5 centi/cb 
x 25.000 cb = -125$ x 2 ugovora = - 250$ gubitak 

Rezultat na prosincu: 
70,5 $ - 68,5$ = + 2 centa/cb 
x 25.000 cb = 500$ dobitak 

Ukupan rezultat: 
500$ - 250$ + 500$ = 750$ dobitak 

6. Trgovac je dogovorio danas izvoz 10.000bušela kukuruza u SAD-u po 2,00$ s isporukom za 3 mjesec. 
Terminska cijena kukuruza s isporukom za 6 mjeseci je 2,10$. 
Trgovac kupuje 2 terminska ugovora kukuruza po 2,10$. 
Neposredno prije isporuke kupuje 10.000bušela kukuruza po 2,10$ i izvozi kukuruz u SAD te na terminskom tržištu zatvara svoje duge pozicije (prodaje) sa 2,40$/bu. 
O kakvom se poslu radi i kakav je posl.rezultat ostvario trgovac? 

RJ: Dugi hedging (njime se štitimo od povećanja cijene). 
Trgovac je dogovorio izvoz za 21.000$ (10.000bu x 2,10$), dakle, ostvario je gubitak od 1.000$ (21.000$ - 20.000$). 
Međutim na terminskom tržištu kukuruz je kupio za 2,10$ a prodao za 2,40$ i tako ostvario dobitak od (2,40 - 2,10 = 0,30) 0,30$/bu tj.ukupno (0,30 x 5000 bu x 2 ugovora) 3.000$. 
Ukupan rezultat je -1.000$ + 3.000$ = 2.000$. 

7. Trgovac na NYME prodao je 2 ugovora nafte po 25$ po barelu te nakon nekoliko tjedana izdao stop nalog za kupnju na 25,5$ kojeg je broker izvršio po 26$. 
Kakav je rezultat ostvario? 

RJ: Ugovor na naftu glasi na 1.000 barela. 
25$ - 26$ = -1$ po barelu. 
1.000 barela x 1$ x 2 ugovora = 2.000$ gubitak. 


8. Zauzeli ste kratku poziciju (prodali) na CBOT u kukuruzu po 2,5$ po bu te kupili call opciju (pravo kupnje) na kukuruz za 100$ na udarnu cijenu od 2,0$. 
Terminske cijene kukuruza rastu i trenutačna cijena je 2,8$. 
Kako bi zatvorili svoje pozicije na terminskom i opcijskom tržištu te kakav bi rezultat ostvarili? 

RJ: Iskoristili bi svoju call opciju (pravo kupnje) koja je u novcu (in the money) 
(2,8$ - 2,0$ = 0,8$/bu) i tako zatvorili poziciju i na opcijskom i terminskom tržištu a rezultat bi bio: 
2,50$ - 2,0$ = 0,5$/bu x 5000 bu = 2.500$ 
2.500$ - 100$ (trošak premije) = 2.400$ dobitak 

Da nismo kupili call opciju na termiskom tržištu ostvarili bi gubitak: 
2,5$ - 2,8$ = -0,3$/bu x 5000bu = 1.500$ gubitak. 

9. Kupili ste put opciju (pravo prodaje) na pšenicu za 100$ na udarnu cijenu od 3,5$/bu. 
Ako je terminska cijena pšenice 3,0$: 
a) kako bi ostvarili dobit na temelju ovih pretpostavki? 
b) kako bi postupili da je "in ceteris paribus" udarna cijena 2,0$ i kakav bi rezultat ostvarili? 

RJ: 
a) Iskoristili bi put opciju (pravo prodaje) koja je u novcu (dobitna je) 3,5$ - 3,0$ = 0,5$/bu i tako zatvorili svoju poziciju na opcijskom tržištu, a na terminskom tržištu bi kupili terminski ugovor po 3,0$/bu i tako zatvorili poziciju i na terminskom tržištu. 
Iskorištenjem opcije postali smo kratki na term.trž., a ponovnom kupnjom term.ugovora postali smo dugi i tako smo zatvorili term.pozicije. 
Rezultat: 3,5$ - 3,0$ = 0,5$/bu 
0,5$/bu x 5000 bu = 2500$ - 100$ premija = 2.400$ dobitak. 

b) Pustili bi da opcija istekne i tako ostvarili gubitak u iznosu premije od 100$. 
Da je udarna cijena 2,0$/bu tada nam se ne bi isplatilo iskoristiti put opciju jer bi imali gubitak (2,0$ -3,0$ = -1$/bu što je za 1 ugovor veličine 5000 bu gubitak od 5.000$). 
Ovako kad pustimo opciju da istekne, gubimo samo iznos premije koju smo za nju platili a to je 100$. 

10. 1.siječnja term.cijene pšenice iznose: 
2,34 USD/bu za svibanjske isporuke 
2,38 USD/bu za kolovoz 
2,45 USD/bu za studeni. 
a) koja je strategija trgovanja optimalna u navedenom slučaju? 
b) koje bi terminske pozicije zauzeli? 
c) da li vam nakon zauzimanja vaših pozicija odgovara pad ili rast cijena pšenice? 
RJ: 
a) butterfly spread (ako istodobno zauzimamo više od dvije suprotne terminske pozicije). 
b) kupujemo 2 ugovora za kolovoz, 1 ugovor za svibanj i 1 ugovor za studeni. 
c) svejedno nam je. 


D) da su cijene pale 1.veljače: 
svibanj 2,30 - prodali bi 1 ug. = + 0,04 
kolovoz 2,35 - kupili bi 2 ug. = - (2 x 0,03) 
studeni 2,40 - prodali bi 1 ug. = + 0,05 
ostvarili bi dobit: 
0,03 po bu 
10.000 x 0,03 = 300 USD. 

11. 1.siječnja terminske cijene pšenice iznose 
2,50 USD/bu za svibanjske isporuke 
2,80 USD za kolovoz. 
Ako znamo da trošak skladištenja pšenice po mjesecu iznosi 0,05 USD/bu, a raspolažemo s iznosom od 1.300 USD (margina iznosi 5% vrijednosti ugovora): 
a) koja nam strategija trgovanja garantira dobit? 
b) koje bi pozicije zauzeli i koji bi rezultat ostvarili? 
c) u slučaju da se u veljači term.cijene pšenice promijene na 
2,60 USD/bu za svibanj 
2,90 USD/bu za kolovoz, koji bi financ.rezultat ostvarili? 
RJ: 
a) akademska arbitraža - fizička isporuka robe? 
b) kupnja u svibnju i prodaja u kolovozu. 
0,05 x 3mj. = 0,15/bu 
2,8 - 2,5 = 0,3 

12. Zauzeli ste kratku poziciju u kukuruzu 2,5$/bu te kupili call opciju na term.ug.kukuruza za 100 ... izvršnu cijenu od 2$. Term.cijene kukuruza rastu i trenutačna cijena je 2,5$. Kako bi zatvorili svoje pozicije na term.trž.te kakav rezultat bi ostvarili? 

2,00 call opcija 
2,50 na term.trž. 
iskoristimo opciju 
2,8 (cijene rastu) 
kupili za 2 pr. 
0,5 x 5000 - premija = 2400 (zarada) 

13. Kupli ste put opciju na pšenicu za 100$ na izvršnu cijenu od 3,5$/bu. 
Ako je trem.cijena pšenice 3$ 
a) kada bi ostvarili dobit na temelju ovih pretpostavki? 
b) kaka bi postigli da je in ceteris paribus izvršna cijena 2$ i kakav rezultat bi ostvarili? 

zarada 2400 

14. U slučaju da delta iznosi 0,6 ; ako se term.cijena promijeni za 5 USD koliko će se promjeniti opcijska premija? 

0,6 x 5 = 3 (promjena premije) 


15. Kupili ste put opciju na ugovor pšenice za 200$. Izvršna cijena iznosi 7.5$/bu. 
Ako je cijena pšenice na term.trž. 7,2$/bu: 
a) kako bi ostvarili dobit na temelju ovih pretp. i koliko bi iznosila? 
b) kako bi postupili da je "in ceteris paribus" ugovorna izvršna cijena 7$/bu i kakav bi rezultat ostvarili? 
c) koji bi fin.rezultat ostvario prodavatelj (sastavljač) opcije kad bi cijena na term.trž.porasla na 10$/bu. Jedan ugov.pšenice na CBOT glasi na 5000bušela. 

a) 200$ (premija-cijena opcije) 
izvrš.cijena put opcije 7,5 (pravo prodaje po 7,5$) 
term.cijena 7,2$ 
Iskoristili bi opciju. 
Dobit 1.500$ ( 7,5 - 7,2 = 0,3 x 5000 = 1.500). 
1.500 - premija = 1.300 

b) pustili bi da istekne 
7,2 - više se isplati da istekne; 
200$ - trošak; 
Ako pustimo da istekne ne možemo izgubiti više od premije. 

c) -200 ? jer je onaj tko je kupio opciju odlučio da istekne. 

16. Izvoznik je dogovorio isporuku 30.000 bušela pšenice na talijansko tržište s rokom isporuke od 5 mjeseci. 
Cijena po kojoj isporučuje pšenicu je trenutna spot cijena i iznosi 6,00$/bu. 
Istovremeno na term.trž. MGE izvoznik kupuje 6 ugovora pšenice po 6,50$/bu. 
Nakon 5 mj. kupuje pšenicu na spot trž.po 6,30$/bu i isporučuje ju na talij.trž. dok svoju term.poziciju zatvara po 7,20$/bu. 
a) o kakvom se poslu radi? 
b) zašto je izvoznik tako postupio? 
c) koliku je dobit ostvario? 

a) dugi hedging 
b) radi zaštite od rasta cijena.

c) 6 x 5000 = 30.000 bu 

SPOT TERMIN. 
prodaja 6,00 prodaja 7,20 
kupnja 6,30 kupnja 6,50 
= - 0,3 /bu 0,70 
gubitak dobitak 

0,4 $/bu x količina 
30.000 ( 6 ugovora) 
12.000 



17. 1.siječnja izdajete MOO nalog za kupovinu jednog ugov.soje. Sljedeći dan tržište se otvara po cijeni od 1.23 USD/bu soje, tijekom dana cijena raste i završna cijena dostiže čak 1,30 USD/bu. 
Očekujete da će cijena rasti i sljedeći dan te izdajete MOC nalog za prebijanje vaše pozicije. 
3.siječnja trž.se otvara s cijenom od 1,30 USD/bu i zatvara se s cijenom od 1,32 USD/bu. 

a) koji ste financ.rezultat ostvarili? 
b) da ste očekivali medvjeđi trend (pad) u kretanju cijene 3.siječnja, koji bi nalog izdali 
vašem brokeru? 
c) koji bi fin.rez.ostvarili da ste u početku svom brokeru izdali limitirani nalog za kupnju 
po cijeni od 1,19 USD/bu soje?
