«[pexkun»



BBenenue.

Kaxk ToJIbKO OMITMOHHBIN Tpeliep HauYnHAeT IOHUMAaTh, KaK TeKyIasa 1eHa 6a30Boro
aKTHBA, IleHa UCcIoIHeHus (IeHa cTpaiik), 0e3pucKoBas IpoIleHTHAsA CTaBKa, Oy/ayIast
(mogpasymeBaeMasi) BOJIATUJIbHOCTh 6a30BOTO KOHTPAKTa U BPeMsI JI0 IToralleHus
OIIIIOHA BJIMSIOT HA €T0 CTOUMOCTbD, TOT/Ia OH TOTOB UMETH JIeN0 ¢ «['pekaMu». ITU
IapaMeTpbl prcKa Ha3bIBAIOTCS TaK, IOTOMY YTO 3a UCKJIIOUeHHUeM Beru, /i ux
00603HaueHUA BbIOpAaHBI OYKBBI I'PEUECKOTO aidaBUTa.

Jlpyrumu cjioBaMu, MBI II0JICTaBJ/IsieM HAIll UCXOHBIE JITaHHbIE B MOJIEJIh OIEHKU
CTOMMOCTH OIIIIIOHA U B Pe3yJIbTaTe IoJiyuyaeM Habop «['pekoB». «['peku» mMOMOTyT HaM
JIyJIIle OIeHUTDh PUCKHU, CBSI3aHHBIE KaK C MPOCTHIMH, TaK U CO CJIOXKHBIMH OMITUOHHBIMU
TTO3UIUSMU.
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I'pexu. /lesibTa ONNIMOHA KOJLJI.

JleJsibTa IOKa3bIBAET, KAK U3MEHUTCA CTOMMOCTD OIIIIMOHA IIPU U3MEHEHUU I1eHbI BA.
JlesibTa OMIIMOHA KOJIJI U3BMEHSETCA OT O [0 1, U UeM BBIIIIE IleHa 0a30BOro aKTUBa, TEM
0oJIbIlle 3HAUEHME JIeJIHTHI. [lesbTa ONIioHa «0KOJIO JIEHETr» paBHA 0,5. JleJbTy omuoHa
KOJIJI HPUOJIN3UTEIHFHO MOKHO CUUTATh PABHOUN BEPOSATHOCTH TOTO, UTO OIIIMOH Ha AaTy
IoralieHus1 OyeT «B JleHbrax».
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I'pexu. /lesibTa OIIuOHAa IyT.

JlesibTa ONIIMOHA IIyT U3MEHSETCA OT -1 10 O, U UeM HUKe IleHa 06a30BOr0 aKTHUBA, TEM
6oJiee OTPUIATETBHON CTAHOBUTCA JIeIbTa. AOCOJIIOTHOE 3HAUYEHHE JIeJIThI OMIIMOHA ITyT
MPpUOIU3UTETHHO MOKHO CUMTATh PABHBIM BEPOATHOCTU TOTO, UTO OIIIUOH HA JIaTy
IoralreHus OyeT «B IEHbrax».

Ilena 6a30BOTO aKTHBA, IleHA CTPAUK, IIPOIEHTHAA CTaBKa, YMCJIO JHEH 70 MOTallleHusl,
BOJIATUJIBHOCTDH — 3TO BCE OKA3bIBAET BJAUAHUE HA JEJbTY onuuoHa. Iloacrasrre B
OIIIIUOHHBIN KAJIBKYJIATOP Pa3JndHble 3HAUEHUS BCeX 3TUX (DAKTOPOB, U IIOCMOTPUTE,
KaK U3MEHAETCA JIeJIbTa.
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I'pexu. I'amma.

'amMa mokasbIBaeT, Kak U3MEHUTCSA 3HAUEHHE AeIbThI IIPH U3MEeHEeHUHU IIeHbI 6a30BOT0
akTHBa. OOBIYHO raMMYy OIIMOHA BhIPAKAIOT Uepe3 N3MeEHEHHE AeIbThI Ha 1 IIyHKT
M3MeHeHHUA IIeHbl 6a30BOro KOHTpakTa. Hanbosiblllee 3Ha4eHNe TaMMbl Y OIIITIOHOB
«OKOJIO fileHer». I1o Mepe TOro, Kak OIIIOH CTAHOBUTCS Bce OOJIbIIIE «B IeHbrax» HUJId
«be3 JeHer» 3HaUeHHe TaMMbl YMEHBIIIAETCS.

Kak mmokasaHo Ha pUCYHKe, H3MEHEHNE CTOMMOCTH OMIIMOHA (10 IOTaIlleHsI)
OIIMCBhIBAETCS KPUBOH, a He IIOCKOH JIMHUEH. /lejibTa — 3TO HAaKJIOH 5TOU KPUBOHU B
JTI000M ee TOYKe, a raMMa OIHChIBaeT N3MEHEHHE JeIbThI, N, JPYTUMHU CJIOBaMH,
KpUBU3HY JUHUU. [loHMMaH1e BAUSHUSA TaMMbl Ha ONIIUOHHYIO IIO3UIIUI0 KDUTUYHO JJIsA
TPENIEPOB, CTAPAIOIIINXCS HEIIPEPHIBHO XEXKUPOBATh CBOM MHBECTUIIMOHHBIN HOPTQEb.
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I'pexku. I'amma.

ITlena 6a30BOTO aKTHBA, [leHA CTPAUK, IPOIIEHTHAs CTaBKa, YMCJIO HEU /10 MOTallleHus,
BOJIATUJIBHOCTDH — 3TO BCE OKA3bIBAET BJAUAHUE HAa raMMy OIInoHa. [loacraBbre B
OIIIUOHHBIN KAJIBKYJIATOP Pa3JIUYHble 3HAUEHU BCeX 3TUX (DAKTOPOB, U IOCMOTPUTE,
KaK U3MEHAETCA raMMa.



I'pexu. Tera.

Tera mmokaspiBaeT, KAk U3MEHUTCH CTOMMOCTD OII[UOHA IIPU U3MEHEHUU BpEMEHU 10
roramieHus. Tera BjaugeT TOJbKO HA BpEMEHHYI0 CTOUMOCTD OIII[MOHA, TaK KaK
BHYTPEHHSSI CTOUMOCTD OIIIIUOHA U3MEHSETCS TOJIbKO IIPU U3MEHEHUH II€HbI 06a30BOTO
aKTHBa, U He 3aBUCUT OT BpeMeHHU. [1o Mepe mpulbImKeHus K JaTe MoralleHus TeTa
CTAaHOBUTCS CUJIBHO OTPHUIATETHHOU.
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I'pexku. Tera.

Hampumep, yeM MeHbIIle KOJTUUYeCTBO JHEU [0 IIorallleHus1, TeM OOJIbIIle TEPSeTCs
BpPeMEHHON CTOUMOCTH. Ha prucyHKe BHI3Y, U3MeHeHNe CTOMMOCTH OIIIIMOHA
00BbsACHAETCH TETOMH.

Tera - Toka3aTeJ b BDEMEHHOTO pacliajia CTOMMOCTH omroHa. OObIYHO, TEeTa
BbhIpA’KaeTcs B IIYHKTAX €KeJHEBHOTO CHUKEHHS CTOMMOCTH OIIIIMOHA ITPU OTCYTCTBUH
APYTHUX U3MEHEHUI Ha PhIHKE.

Teta ~ W3meHeHue LeHbl onuMOHa

(-0.00921) (-0.00932)




I'peku. Tera.

ITlena 6a30BOTO aKTHBA, [leHA CTPAUK, IPOIIEHTHAs CTaBKa, YMCJIO HEU /10 MOTallleHus,
BOJIATUJILHOCTb — 3TO BCE OKA3bIBAET BJIUAHUE HA TETY OIIUOHA. [loacTaBeTe B
OIIIUOHHBIN KAJIBKYJIATOP Pa3JIUYHble 3HAUEHU BCeX 3TUX (DAKTOPOB, U IOCMOTPUTE,
KaK U3MEHsETCA TeTa.



I'pexku. Bera.

Bera nokassIBaeT, Kak U3MEHUTCA CTOUMOCTb OIIIMOHA IIPU U3MEHEeHU!U
II0/Ipa3yMeBAeMOU BOJIATUIBHOCTH. Y OMIIMOHOB «OKOJIO JleHeT» 3Ha4YeHHe Berd Beerja
HauOosbiiee. [1o Mepe oTZaseHNs 1IeHBI 0a30BOTO aKTUBA OT IIEHBI CTPAUK 3HAUYEHUE
BErd YMEHbIIIAeTCH.
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I'pexku. Bera.

ITlena 6a30BOTO aKTHBA, [leHA CTPAUK, IPOIIEHTHAs CTaBKa, YMCJIO HEU /10 MOTallleHus,
BOJIATUJILHOCTb — 3TO BCE OKA3bIBAET BJIUAHUE HA Bery ollnoHa. [loagcraBbre B
OIIIUOHHBIN KAJIBKYJIATOP Pa3JIUYHble 3HAUEHU BCeX 3TUX (DAKTOPOB, U IOCMOTPUTE,
KaK U3MEHsETCA Bera.



I'pexu. Po.

Po onnona nokaspiBaeT, KAk U3MEHUTCH CTOUMOCTD ONIIMOHA [IPU U3MEHEHUU
IPOIIEHTHOU cTaBKU. YeM 0oJbliie IileHa 6a30BOTO aKTUBA U YeM JI0JIbIIE CPOK [0
MoTrallleHus OMIOHA, TEM OOJIbIIIE 3HAYEHHE PO.
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I'pexu. Po.

ITlena 6a30BOTO aKTHBA, [leHa CTPAUK, IIPOIIEHTHAs CTaBKa, YMCJIO HEU /10 MOTallleHus,
BOJIATWJIBHOCTh — 3TO BCE OKA3bIBAET BJIUAHUE HA PO omlnoHa. [loacraBbpre B
OIITUOHHBIN KAJIBKYJIATOP Pa3UYHble 3HAUEHUS BCeX 3TUX (DAKTOPOB, U IIOCMOTPUTE,
KaK U3MEHAETCA PO.



CooOupaem Bcro nHpOpPMAITUIO BMECTE.

J1J1s1 TIOCJIEAYIOIINX HECKOJIBKUX CJIAUI0B ITPEINOI0KHUM, UTO:

Ilena aknuu: $35,90; llena crpatik: $40,00; [IponieHTHas cTaBKa: 4%;
ITogpasdymeBaemas BOJIaTUIBHOCTD: 38,8%; JlHel 0 moraiieHus: 38.

ITosicTaBUB ATH TaHHBIE B MOJEJIb OIIEHKH OIIIMOHOB, IIOJIyYHUM CTOMMOCTD OIIIMOHA

KOJUT 0,54447.
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CobGupaem Bcro nHdopmMaiuio BMeCTe.

Jlanbiire. 3HaYeHUeE IeIbThI OIIITMOHA PaBHO 0,22102. DTO 03HAYAET, YTO IIPU KAXKIOM
M3MEHEHHUH IIeHbl 0a30BOr0 aKTHBa Ha $1, CTOUMOCTbH OIIIMOHA U3MEHUTCA Ha 0,22102
(6e3 yueTa BAUSHUSA TaMMBbI). J[eJIbTy TaKKe MOXKHO I'pyOO CUUTATh BEPOATHOCTHIO TOTO,
YTO IleHa 6a30BOTO aKTHBAa Ha MOMEHT IMoOTaIleHus1 0y/ieT BoIiie $40,00: 0KoJI0 22%
(TOUHBIN pacueT Mo MOJAEU IaeT OKO0JIO 19%).
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Cooupaem Bcro HHPOPMAITUIO BMECTE.

3HaueHre raMMbl TOBOPUT HaM, YTO eCJIH IleHa aKIIUK BhIpacTeT Ha $1, TO AeabTa
YBEJIMYHUTCS IPUMEPHO Ha 0,066 (¢ 0,22 710 0,29) BCJIeACTBHE KPUBU3HBI TMHUHN
CTOMMOCTH OMIIMOHA.
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Cooupaem Bcro HHPOPMAITHIO BMECTE.
3HaueHUe TEThI IOKA3bIBAET, UTO CTOUMOCTD OIIIIMOHA C KaXK/IbIM JIHEM YMEHbIIIAeTCs HA
1,8 1ieHTAa.
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Cooupaem Bcro HHPOPMAITHIO BMECTE.
3HaueHUe BEeTH ITOKa3bIBAET, YTO IPH YBEJIMUEHUH I10/Ipa3yMeBAaeEMOU BOJIATUJIBHOCTH C
38,8% 1m0 39,8% cTOMMOCTD OIIIMOHA TPUOJIN3UTEIBHO YBEJIMUNTCA Ha 3,4 II€HTAa.
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Cooupaem Bcro HHPOPMAITHIO BMECTE.
3HaueHe PO MOKA3bIBAET, UTO IIPU YBEJIUYEHUHN IIPOIEHTHOU CTaBKH C 4% 10 5%
CTOMMOCTH OMIIMOHA NMPUOJJIN3UTETbHO YBEJIMUUTCS Ha 0,77 LIEHTAa.
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I'pekn. ONIMOHHBIN KAJbKYJIATOP.

Temnepp 51 pekoMeH/IyI0 BaM onATh «IIOUTPaTh» € OMIIUOHHBIM KaJIbKYJIATOPOM, YTOOBI
MIOHATH, KAK U3MEHEHM S UCXOJHBIX TAHHBIX BJUAIOT HA CTOUMOCTD OIIIMOHOB, U HA
«I'pexku». OTMeUy, UTO 3TH JaHHBIE PEIKO U3MEHSIOTCA caMU Mo cebe, T03TOMY HY>KHO
IIPOTECTUPOBATh, KaK BJIIMSET HA I[eHy ONI[MOHA U Ha «['peku» 0JHOBpeMeHHOE
M3MeHEHHUE JIBYX, TPEX U BCEX JAHHBIX.



	Слайд 1, «Греки»
	Слайд 2, Введение. Как только опционный трейдер начинает понимать, как текущая цена базового актива, цена исполнения (цена страйк), безрисковая процентная ставка, будущая (подразумеваемая) волатильность базового контракта и время до погашения опциона влия
	Слайд 3, Греки. Дельта опциона колл.  Дельта показывает, как изменится стоимость опциона при изменении цены БА.  Дельта опциона колл изменяется от 0 до 1, и чем выше цена базового актива, тем больше значение дельты. Дельта опциона «около денег» равна 0,5.
	Слайд 4, Греки. Дельта опциона пут. Дельта опциона пут изменяется от -1 до 0, и чем ниже цена базового актива, тем более отрицательной становится дельта. Абсолютное значение дельты опциона пут приблизительно можно считать равным вероятности того, что опци
	Слайд 5, Греки. Гамма. Гамма показывает, как изменится значение дельты при изменении цены базового актива. Обычно гамму опциона выражают через изменение дельты на 1 пункт изменения цены базового контракта. Наибольшее значение гаммы у опционов «около денег
	Слайд 6, Греки. Гамма. Цена базового актива, цена страйк, процентная ставка, число дней до погашения, волатильность — это все оказывает влияние на гамму опциона. Подставьте в опционный калькулятор различные значения всех этих факторов, и посмотрите, как и
	Слайд 7, Греки. Тета. Тета показывает, как изменится стоимость опциона при изменении времени до погашения. Тета влияет только на временную стоимость опциона, так как внутренняя стоимость опциона изменяется только при изменении цены базового актива, и не з
	Слайд 8, Греки. Тета. Например, чем меньше количество дней до погашения, тем больше теряется временной стоимости. На рисунке внизу, изменение стоимости опциона объясняется тетой. Тета - показатель временного распада стоимости опциона. Обычно, тета выражае
	Слайд 9, Греки. Тета. Цена базового актива, цена страйк, процентная ставка, число дней до погашения, волатильность — это все оказывает влияние на тету опциона. Подставьте в опционный калькулятор различные значения всех этих факторов, и посмотрите, как изм
	Слайд 10, Греки. Вега. Вега показывает, как изменится стоимость опциона при изменении подразумеваемой волатильности. У опционов «около денег» значение веги всегда наибольшее. По мере отдаления цены базового актива от цены страйк значение веги уменьшается.
	Слайд 11, Греки. Вега. Цена базового актива, цена страйк, процентная ставка, число дней до погашения, волатильность — это все оказывает влияние на вегу опциона. Подставьте в опционный калькулятор различные значения всех этих факторов, и посмотрите, как из
	Слайд 12, Греки. Ро. Ро опциона показывает, как изменится стоимость опциона при изменении процентной ставки. Чем больше цена базового актива и чем дольше срок до погашения опциона, тем больше значение ро.
	Слайд 13, Греки. Ро. Цена базового актива, цена страйк, процентная ставка, число дней до погашения, волатильность — это все оказывает влияние на ро опциона. Подставьте в опционный калькулятор различные значения всех этих факторов, и посмотрите, как изменя
	Слайд 14, Собираем всю информацию вместе. Для последующих нескольких слайдов предположим, что: Цена акции: $35,90; Цена страйк: $40,00; Процентная ставка: 4%; Подразумеваемая волатильность: 38,8%; Дней до погашения: 38. Подставив эти данные в модель оценк
	Слайд 15, Собираем всю информацию вместе. Дальше. Значение дельты опциона равно 0,22102. Это означает, что при каждом изменении цены базового актива на $1, стоимость опциона изменится на 0,22102 (без учета влияния гаммы). Дельту также можно грубо считать 
	Слайд 16, Собираем всю информацию вместе. Значение гаммы говорит нам, что если цена акции вырастет на $1, то дельта увеличится примерно на 0,066 (с 0,22 до 0,29) вследствие кривизны линии стоимости опциона.
	Слайд 17, Собираем всю информацию вместе. Значение теты показывает, что стоимость опциона с каждым днем уменьшается на 1,8 цента.
	Слайд 18, Собираем всю информацию вместе. Значение веги показывает, что при увеличении подразумеваемой волатильности с 38,8% до 39,8% стоимость опциона приблизительно увеличится на 3,4 цента.
	Слайд 19, Собираем всю информацию вместе. Значение ро показывает, что при увеличении процентной ставки с 4% до 5% стоимость опциона приблизительно увеличится на 0,77 цента.
	Слайд 20, Греки. Опционный калькулятор. Теперь я рекомендую Вам опять «поиграть» с опционным калькулятором, чтобы понять, как изменения исходных данных влияют на стоимость опционов, и на «Греки». Отмечу, что эти данные редко изменяются сами по себе, поэто

