Trziste opcija



Terminologija

Kupovina — Duga pozicija
Prodaja — Kratka pozicija
Call
Put

Kljucni element

— Strajk cena (Exercise, Strike Price)
— Premija (Premium, Price)

— RocCnost (Maturity, Expiration)



Odnos trzisne cene bazne aktive i
strajk cene

U novcu - In the Money — bilo bi profitabilno da
se iskoristi opcija

Call: trzisna cena>strajk cene
Put: strajk cena>trzisne cene

Van novca-Out of the Money — ne bi bilo
profitabilno iskoristiti opciju

Call: trziSna cena<cena izvrsenja
Put: cena izvrsenja<trziSna cena

Na novcu-At the Money — strajk cena i cena
bazne aktive su jednake




Grafik 14.1. Opcije na akciju IBM
Jun 7, 2004

IBM (|BM) Underlying stock price*: 88.64
Call Put
Expiration | Strike Last | Volume | Open Interest Last| Volume| Open Interest
Jun 2004 85.00 3.82 236 5150 0.15 5500 10472
Jul 2004 85.00 4.50 109 5377 0.90 248 16627
Oct 2004 85.00 6.20 40 1559 2.60 208 9594
Jan 2005 85.00 4227  4.00 414 5229
Jun 2004 90.00 0.40 6812 23008 1.80 1265 10295
Jul 2004 90.00 1.55 1597 19197 2.80 203 14295
Oct 2004 90.00 3.50 1258 6447| 4.80 10 7402
Jan 2005 90.00 5.10 446 9807 6.20 10 16533
Jun 2004 95.00 0.05 44 10006 6.30 473 1540
Jul 2004 95.00 0.35 476 22474 6.80 103 20767
Oct 2004 95.00 1.70 266 9410 3554
Jan 2005 95.00 3.00 97 5393 9.00 235 7917




Americki vs evropski tip opcija

Americka — opcija moze biti iskoriS¢ena u
bilo kom trenutku pre roka dospeca ili o
dospecu

Evropska — opciju je moguce iskoristiti
samo o roku dospeca



Vrste opcija prema baznoj aktivi

Opcije na akcije - Stock Options

Indeksne opcije - Index Options

Opcije na fjuCerse - Futures Options
Valutne opcije - Foreign Currency Options
Kamatne opcije - Interest Rate Options



Grafik 14,2 Indeksne opcije

Monday, Septembar 20, 2004 NET OPEN NET OPEN
Volume, last, net change and  |STRIKE  VOL LAST CHG INT |STRIKE  VOL LAST CHG INT
open interest for ali contracts. Oct 350p @39 6.90 -L10 3085 |Dec 1200p 2 80 500 13,105
Eﬁﬁffﬁ;ﬁﬁf&"ﬁﬁ'ﬁ Wov 1350p 13 1980 -150 13 | Oct 1225¢ 1,150 030 .. 7,609
vading day. p-Put cCall The  |NovISS0c BS 510 -070 2210 {Mov1225c & OB . AL75

tatels for call &nd put voleme are | Oct 1575 ¢ 4050 035 -0.05 1878 |Dec 1ESc¢ 10 2 -0.20 20439

midday figuras Nov 1575¢ 20 350 075 395 [Nov1250c 4 025005 3®
Dec 1575¢ 90 980 070 1274 |Dec 1300c 13 025, 28818
CHICAGO Oct 1600¢ 70 020 .. L2001 |Dec 1500p 1377 200 6887

NET open | MOV 0C 5 170 015 2 Dec 1550c 141 005 05 2393
STRIKE  VOL LAST CHG [NT |De¢ 1600c 20 540 0.80 2240 |Dec 1550p 141425 500 334
Oct 1625¢ 87 015-010 73 | Call Vol——..6L917 Openink. E86,218
D) INDUS MI"G{DJK} Do 1635 ¢ 4 180 110 1499 Hrl:ﬁl._..m Open Ink.

80p 10 010 - 7186 |Qct 1675¢ 1150 010 020 15 |~ LEBLEI

Bp 0005~ 579 | Call ol 5492 Open ink. 71572

%

=

Dec  88p 300 030 . 1L655 | putVol.... 47,983 Openint.132527 | AMERICAN
Ot 9p W0 005 . 395
RUSSELL RUT
Dec 9 10085 0DDALC 20':1?]{ 4:.251 27 |JAPAN INDEX(JPN)
Ot 9p 10 010 010 1449 poob N 150 11130
Dec 4p 20 070 005 6ene |0t 510p 5 OB -0O5 345 t o
P Ot 1l0c 25 630
Dec %59 0 08 . .. |0t Sp 34 130-015 673 . =
O e 308 015 . 2637 |0 530p 148 Le5-035 zam |0t 10p 100 055 -100 120
o Ot 125 100 260 150 130
Dec 96p 7O 105 03512204 (et 540p 89 310 010 4030 1 VOlorrr 52 Openint, 5,252
E‘c: 3;" :‘; o 1,::; S & P 100(0EX) Put Vol........ 800 Open Int, 4,543
] L2 ).
Gall Vol...... 12081 Open Int. 256,905 j':: g: g: E‘]E 720 | MAJOR MARKET(XMI)
PutVol..... 10509 Open It 267803 |01\ 4o o Ny l0p 1 S0 -0 S
P20 005005 250 [ 1 ot 20061
DJ TRANP AVG(DTX)  [ian #80p 30 170 . . |pya™ "y umlnt.-zl.w
Nov T0p 800 430 .. . |Oct 450p 7 015085 4 e "
Call Vb e @ Opim I [Dec 450p 110 10 ., .. |MS HITECH 35(MSH)
PutVel.... 800 Opemint.. 59 [Oct 40p 1 020 .. 477 |Nev 310p 5 020-085 5
Oct 470p 100 020 -005 394 |Dec 340p 4 165 000 &
NASDAG-L00(NDX) Nov 470p 130 095 -0.05 256 |Oct 360p 10 020-150 1

Oct 100p 10 05 . LB ey 34303 Openlnt.124169 |Nov 3Mp 3 L&0-0M 2
g:t‘iﬂﬁ 2; ﬁgn; i:; PutVel_.. 22160 Openint.l48254 Ot 3%0p 1 035 010 3%
: Ot Awp 10 L0 5
Mwiise 12 .. 1 |S & P BOO(SPX) P L4 :
Ot 175¢ 2115610 410 73 |Dec 400c¢ 14171950 500 2742
Oct 1275p65512 180 -0.45 15464 [Dec #00p 191 ops . 935 | PHILADELPHIA
Moy 1276p 103 9 -030 L710 |Oct 600p 600 005 -0.10 3646
Ot 13M0p &5 3 -030 2767 |Oct 850p 150 045 o5 911 | GOLD/SILVER(XAU)
Nov1300p 60 1190 030 419 [Dec 850p 110 0.90 02029345 |Dex S0c 4 850 650 3
Oct 1355p 320 450 090 1438 |Oct 900p 1455 015 00516776 Ot 65p 2 OA5 035 2
Mev1325p 8 1480 -070 69 |Dec $00p 1520 150 .. 43319 |Mov TSp 3 030 005 38
Oct 1350¢ 37 8970 L70 439 [0t 9Sp 10 020 .. 7748 |0a 80p 216 020 005 B8




Isplata i profit kod call opcije o
dospecu

Cena akcije = St Strajk cena = X
Isplata investitoru
(ST- X) ako je St >X
0 akojeSt<X
Profit za investitora
Isplata — opciona premija




Isplata i profit kod call opcije o
dospecu

|splata za prodavca
- (ST- X) ako je ST1>X
0 ako je STt<X
Profit za prodavca

Isplata + opciona premija



Grafik 14.3. Isplata i profit kod call
opcije o dospecu - kupac
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Grafik 14.4. Isplata i profit kod call
opcije o dospecu - prodavac
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Isplata i profit kod put opcije o
dospecu

Isplata za investitora
0 akoje St > X
(X - S7) akoje St < X

Profit za investitora
Isplata — opciona premija



Isplata i profit kod put opcije o
dospecu

Isplata za prodavca
0 akoje St>X
-(X - S71) akoje St<X

Profit za prodavca
Isplata + opciona premija




Grafik 14.5. Isplata i profit kod put
opcije o dospecu - kupac
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Akcije, opcije & opcije plus drzavni
zapisi - primer
Investicija Strategija Investicija

Samo akcije Kupovina akcija @ 90 100 akcija
$9,000

Samo opcije Kupovina call opcija @ 10 900 opcija
$9,000

Call opcije plus Kupovina call opcija @ 10 100 opcija
drzavni zapisi  $1,000
Kupovina drz. zapisa @ 2% $8,000
prinosa




Akcije, opcije & opcije plus drzavni
zapisi - primer

Cena IBM akcije

$85 $100 $110
Samo akcije $8,500 $10,000 $11,000

Samo opcije $0 $9,000 $18,000
Opcije $8,160  $9,160 $10,160

+drz.zapisi




Akcije, opcije & opcije plus drzavni
zapisi - primer

Cena IBM akcije

$85 $100 $110
Samo akcije -5.56% 11.11%  22.22%
Samo opcije -100% 0% 100%
Opcije -9.93% 1.78% 12.89%

+ drz. zapisi




Grafik 14.6. Prinosi kod tri strategije
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Opcione strategije

Zastitni Put Pokriveni Call

Duga poz. u akciji Duga poz. u akciji

Duga poz. u Put opciji Kratka poz. u Call opciji
Straddle Bullish Spread

Duga poz. u Call Duga poz. u Call op. sa niskom strajk cen.
Duga poz. u Put Kratka poz. u Call op. sa viskom strajk cen.



Tabela 14.1. Isplata kod zastitne put
strategije

table 14.1

Payoff to protective

put strategy




Grafik 14.7. Vrednost zastitne put
pozicije o roku dospeca
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Grafik 14.8. Zastitini put vs
investicija u akciju (at-the-money
put)

Stock
Profits

Protective put
portfolio




Tabela 14.2. Isplata kod pokrivene
call strategije

table 14.2

Payoff to a covered call Payoff of stock . St
—Payoff of call — [ — =)

Total S+ X




Grafikon 14.9. Vrednost pokrivene
call pozicije o roku dospeca
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Tabela 14.3. Isplata kod Straddle
strategije

table 14.3

Payoff to a straddle Payoff of call 0 Sr— X
+ Payoff of put RS =80 A

Total A= ST ST =X

S S N S S S S G S SN S S SN S S S S




Grafik 14.10. Isplata i profit kod

Payo
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Tabela 14.4. Isplata kod Bullish
Spread strategije

table 14.4

Payoff 10 a bullish spread

Fovoff of first call, exercise price = X; 0 5 — X 5 — X
— Payolf of second call, exercise price = X, — 1) — ) — (57 — X3)

[otal 0 S5 — X A — X




Grafik 14.11. Vrednost Bullish
Spread strategije o roku dospeca
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HoV koje imaju osobine opcija

Opozive obveznice - Callable Bonds
Konvertibilne HoV - Convertible Securities
Varanti - Warrants

Kolateralizovani zajmovi - Collateralized
Loans

Pozicije sa leveridzom



Grafikon 14.12. Vrednost opozive
obveznice u poredenju sa klasichom
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Grafikon 14.13. Vrednost
konvertibilne obveznice kao funkcija
cene akciie
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Grafik 14.4. Kolateralizovani

Zaiam
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Egzotiche opcije

Asian Options

Barrier Options

Lookback Options
Currency-Translated Options
Binary Options
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