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■전환계수

- 일반적으로 전환계수는 8% 표면금리, 3년만기 채권가치를 「1」로 보고

비교가치를 산정하는 것으로 현물에대해 표면금리별 잔존기간별 일관성

있는 접근이 가능함.

① 표면금리가 8%보다 크면 전환계수는 1보다 크고, 반대이면 1보다 작다.

② 잔존만기가 같을 경우, 표면금리가 클수록전환계수는 크다

③ 표면금리가 8%보다 클 경우 만기가 길수록전환계수는 커지고

작을 경우 만기가길수록 전환계수는 작아진다.

- 선물결제가격 = 1억 * 선물가격 * 전환계수 / 100

- 수익률 곡선이 8%로 평행할 경우 비표준물의 국채 표면금리가 8%에 접근할

하면 전환계수는 「1」에 근접하며전환계수가 「1」이면 표준물의가치와

일치하게 된다.

■전환계수 산식

- 국채선물의 전환계수 = 비표준물 국채가치 / 표준물국채가치

■전환계수 유용성

- 매도포지션시 현물을 인도할 채권에대한 선택적인지표를 제공함.

⇒ 베이시스 = 현물가격 - 수정된 선물가격(선물가격 * 전환계수)

⇒ 베이시스가 작은 채권의 인도가 유리

- 헷지비율 산정에 이용됨.

⇒ 대상 현물의 액면금액 / 선물계약단위 * 전환계수
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■표면금리 8%를 중심으로±1% 금리수준하에 0.2%의 구간별 금리수준을

기준으로 세분화함.

■잔존기간의 경우 3년만기를 기준으로 이표가 떨어지는 구간을 중심으로

3개월 Term의 12개구간으로 나눔.

■전환계수 Table

구분 7.00% 7.20% 7.40% 7.60% 7.80% 8.00% 8.20% 8.40% 8.60% 8.80% 9.00%

36월 0.9805 0.9845 0.9884 0.9923 0.9962 1.0000 1.0038 1.0076 1.0114 1.0151 1.0188

33월 0.9816 0.9854 0.9890 0.9927 0.9964 1.0000 1.0037 1.0073 1.0108 1.0144 1.0179

30월 0.9827 0.9862 0.9897 0.9931 0.9965 1.0000 1.0034 1.0068 1.0101 1.0135 1.0168

27월 0.9840 0.9872 0.9905 0.9936 0.9968 1.0000 1.0032 1.0064 1.0095 1.0126 1.0157

24월 0.9853 0.9882 0.9912 0.9942 0.9971 1.0000 1.0029 1.0058 1.0087 1.0116 1.0145

21월 0.9867 0.9894 0.9920 0.9947 0.9973 1.0000 1.0027 1.0053 1.0079 1.0105 1.0131

18월 0.9882 0.9906 0.9930 0.9953 0.9977 1.0000 1.0023 1.0047 1.0070 1.0094 1.0117

15월 0.9898 0.9918 0.9939 0.9959 0.9979 1.0000 1.0020 1.0040 1.0060 1.0080 1.0101

12월 0.9915 0.9932 0.9949 0.9966 0.9982 1.0000 1.0017 1.0033 1.0050 1.0067 1.0084

09월 0.9934 0.9947 0.9960 0.9974 0.9987 1.0000 1.0013 1.0026 1.0039 1.0052 1.0065

06월 0.9955 0.9964 0.9973 0.9982 0.9991 1.0000 1.0010 1.0018 1.0028 1.0037 1.0045

03월 0.9976 0.9981 0.9986 0.9990 0.9995 1.0000 1.0005 1.0010 1.0014 1.0019 1.0024
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