RESZVENYOPCIOK ELMELETE
Bevezetés az opciok vilagaba I

Opcidok a mindennapokban

Opciorol akkor beszéliink, ha egy jovébeli bizonytalan eseménnyel kapcsolatban most olyan
szituaciot teremtiink, hogy késtbb majd valamit megtehessiink szilkség esetén.
Mindennapjainkban magabiztosan és Osztondsen hasznaljuk az opcidkat életiink jobba
tételére, biztonsagunk megteremtésére, vagyaink kielégitésére. Lassunk alabb néhany példat.
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A Piros ingatlantulajdonos 10 millié forintért arulja ingatlanat, mig a Kék befekteté szerint az
ingatlan arak emelkedni fognak, de nincs elég pénze, hogy megvegye az ingatlant. Mit tehet a
Kék befektet6?
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Kék vételi jogot vasarol Pirostol a

. 2010-es évre, ezén fizet 1 millio forintot.

Piros eladasi kételezettséget ir ala Kékkel
a 2010-es évre, ezért kap 1 millié forintot.
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RESZVENYOPCIOK ELMELETE

Bevezetés az opcidk vilagaba

Opciok a mindennapokban

Eltelt egy év, és az ingatlan arak 20%-ot emelkedtek.
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2010. januar 2010. december
Az ingatlan értéke 10 millié forint Az ingatlan értéke 12 millidé forint

Mi tévo
= Kék legyek? Ekkor eladja a
megveszi 10 millié szerzédeéset,
forintért az vagyis a veteli
ingatlant és eladja jogat 2 millié

12 millié forintert. forintért.

Befektetes: 11 millio Ft Befektetés: 1 millio Ft
Nyereség: 1 millio Ft Nyereség: 1 millio Ft




RESZVENYOPCIOK ELMELETE

Opcios fogalmak ]
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Long Call opcio

Ha az arfolyam a kotési
arfolyam folé emelkedik,

A az opcid belsd értéke
novekszik | b 4
) ‘
b \
w
2l . p e kétési | A Call opcid
g Ha a részvény arfolyam | / tulajdonosanak
= arfolyama a $100 ~ profitja
kotési arfolyam alatt | %
van, nincs W /
belsé |belsd értéke 1/
érték »
Call | Részvény arfolyam
Nyereség/ | Prémium ' 4
veszteség |
- o 2 A Call opcid tulajdonosa
o Mig az opcié belsd itt
o értéke nulla, itt h
ﬁ jelentkezik a 1 a ré
» legnagyobb veszteség,| em
g ¥ |vagyis a prémium ters
elvesztése

Lehetséges cél:

— profitalni az
alaptermék aranak
emelkedésébsl, vagy

— bezarni egy jo
vételarat

Piaci vélemény:

— nagyon bullish
Maximalis riziko:

— a kifizetett prémium
Potencialis profit:

— elméletileg korlatlan
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Opcios fogalmak
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Short Call opcid

A Call kiiréjanak profitja
csokken, mert a Call
tulajdonosa lehivja az
opciot, hogy némi pénzt

Részvény arfolyam A Call kiiréjanak
» vesztesége tovabb

novekszik, amint

az arfolyam tovabb
—emelkedik a kotési
arfolyam fél6tt. A
veszteség egyenld
a kapott dijjal
novelt sszeggel.

kotési
O Mig a részvény arfolyam
3 arfolyama a kotési
@ arfolyam alatt van, |
het kL ol
o a kiiré profiiaa |
> Call o_pciéért kapott |
Z | premium ' visszakapjon
Nyereség/ |
veszteség Call it N v
belsé prémium L\
érték
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]
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Lehetséges cél:
— profitalni a kapott
prémiumbdl, vagy
— ndvelni az eladandé
részvény nett6 eladasi
arat
Piaci vélemény:
— semleges/bearish,

— bar covered call kiirasa
esetén lehet bullish is

Maximalis riziko:
— korlatlan ,naked call”
esetén

— korlatozott ,covered call”
esetén

Potencialis profit:
— korlatozédik a kapott
prémium dsszegére
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RESZVENYOPCIOK ELMELETE
Opci6s fogalmak ]

Fedezet

A fedezet (Margin) az a pénzosszeg, melyet a broker biztositékként a szamlan zarol, s melynek
megléte a pozicio felvételének feltétele. Ha vételi vagy eladasi jogot vasarolunk, akkor a
maximalis veszteség a jogért fizetett prémiummal egyezik meg, azonban vételi és eladasi
kételezettségvallalas esetén a veszteség akar korlatlan is lehet. Eppen ezért az ilyen poziciok
megnyitasaért a broker belépési fedezetet (Initial Margin) kovetel meg téliink, mig a pozicio
fenntartasaért ugynevezett valtozoé fedezet (Maintenance Margin) sziikséges.
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Részvényopciok esetében a pozicio
megnyitasahoz szilkséges belépési fedezet
(Initial Margin) megegyezik a kapott prémiummal
plusz Put opcid esetén meg kell vizsgalni, hogy a
kovetkez6 két érték koziil melyik a nagyobb és
azt kell hozzaadni a kapott prémiumhoz. az
alaptermék 20%-bdl kivonjuk az OTM értéket (ha
létezik) vagy a kotési arfolyam 10%-a. Call opcid
esetén meg kell vizsgalni, hogy a kovetkezd két
érték kozil melyik a nagyobb és azt kell
hozzaadni a kapott prémiumhoz. az alaptermék
20%-bol kivonjuk az OTM értéket (ha létezik)
vagy az alaptermék 10%-a.
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Opcids fogalmak S

Fedezet

Alabb a killénbdzd opcidk belépési fedezetének kalkulacidit mutatjuk, mely megegyezik a
valtozd fedezet szamitasaval. Jegyezzilk meg, hogy a brokercégek margin politikai merében
eltérhetnek egymastél.

Short Call ’

Részvényopcid

Call Prémium + Maximum({{Alaptermék 20%-a — OTM értéke), (Alaptermék 10%-a))
Index opcid

Call Prémium + Maximum({Alaptermék 15%-a — OTM értéke), (Alaptermék 10%-a))
Deviza opcid

Call Prémium + Maximum({{Alaptermék 4%-a — OTM énéke), (Alaptermék 0.75%-a))

Short Put ’

Részvényopcid

Put Prémium + Maximum({{Alaptermék 20%-a — OTM értéke), (K&tési arfolyam 10%-a))
Index opcid

Put Prémium + Maximum((Alaptermék 15%-a — OTM értéke), (Kotési arfolyam 10%-a))
Deviza opcid

Put Prémium + Maximum{{Alaptermék 4%-a — OTM értéke), (Alaptermék 0.75%-a))
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RESZVENYOPCIOK ELMELETE
Az opcié arét meghatérozé tényezsk I

Volatilitas mosolya
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A kulonbozd kotési arfolyamu, de azonos lejaratu

o |
>l opciok implikalt volatilitasa kulénbozik egymastol.
%, Altalanossagban elmondhaté, hogy az ATM opciok
o . implikalt volatilitasa altalaban alacsonyabb, mint a
2 | : prompt arfolyamtél tavolabb esé OTM és ITM opcidké.
:_@ ITM Call ' OTM Call
e OTM Put : ITM Put Ettol eltéré profil is létezhet. A Reverse Skew a
£ . hosszabb lejarati  részvény- és indexopciok
ATM sajatossaga, mig a Forward Skew az arutézsdei
Katési arfolyam opciok jellemzéje.
Reverse Skew Forward Skew
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Kotesi arfolyam Kotési arfolyam
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RESZVENYOPCIOK ELMELETE
Az opci6 arat meghatarozé tényezok I
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Minél messzebb van a lejarat, annal nagyobb valésziniiséggel tehet szert belsé értékre az
opcid. A vételi és az eladasi opciok folyamatosan veszitenek kilsd értékikbdl a lejarathoz
kézeledvén. Az idGer6zio sebessége a Black-modellben szerepld exponencialis kitevo
kovetkeztében az idé mulasaval folyamatosan gyorsul.
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120 és 30 nappal a lejarat eldtt

Alig erezhetd . = =
/ 90 és 60 nappal a lejarat elott
. / Kicsivel gyorsabb
== N . 60 és 30 nappal a lejarat eldtt
= — Gyorsabb valtozas
Opcid T~<\ Y
erteke J ~
N 30 nappal a lejarat eldtt
N Leggyorsabb a valtozas
\ ‘\
' \
‘ \..
) \
120 90 60 30 ]
nap nap nap nap nap

Lejaratig hatralévd idd
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RESZVENYOPCIOK ELMELETE
Opci6s stratégiak osztélyzasa I
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Vertikalis kilédnbdzet

Vertikalis kulonbozeti stratégiak szemléltetése

A Factory Corp. a kovetkezd 6sztdnzési rendszert ajanlotta elnékének, Mr. Greg-nek.

.,
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Ha a részvény ara a jelenlegi 100
dollaros szintet legalabb 20%-al
meghaladja, vagyis a részvény
arfolyama 120 dollar folé
emelkedik, akkor jutalma 100ezer

dollar. Sa
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Ha a részvény ara nem éri el a 120
dollaros arfolyamot, akkor Mr.
Greg nem kap semmilyen jutalmat.

RESZVENYOPCIOK ELMELETE

Opcios stratégiak osztalyzasa

Jutalom = Long Call + Short Call
PIL

‘g/ Tf!l glflUL}l
Vertikalis kUl6nb6zet
Barmilyen feltételes
jovedelem - azaz olyan

/

1
119.5 120 \120.5

Alaptermék arfolyama

jovedelem, amelyek értéke
mas eszkoz ertékének
alakulasatol fugg -
megfeleltethetd az ugyanazon
eszkozre vonatkozé egyszer(
opciok kombinacidjaként
adddo pozicidnak.
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RESZVENYOPCIOS STRATEGIAK PELDATAR

Strategia peldatar

A példatarban az alabbi négy kategoériakba soroltuk az opcids stratégiakat:

Stratégia példatar

salap stratégiak,
*bearish stratégiak,
sbullish stratégiak,
*neutralis stratégiak.

/-Long Call
*Long Put
+Short Call
*Short Put

\_

N
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K-Bear Call Spread\
*Bear Put Spread
*Synthetic Put
*Diagonal Put
*Covered Put
*Calendar Put
+*Put Ratio
Backspread

*Bull Put Spread
*Synthetic Call
*Diagonal Call
*Covered Call
*Calendar Call
+Call Ratio
Backspread
*Collar

/-Bull Call Spread \
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*Long Straddle \
*Long Strangle
+Short Straddle
+Short Strangle
*Long lron Condor
+Short Iron Condor
*Long Iron Butterfly
+Short Iron Butterfly
*Long Call Butterfly

_J

_J

&Shor‘t Put Condoy

+Short Call Butterfly
*Long Put Butterfly
*Short Put Butterfly
*Long Call Condor
*Short Call Condor
*Long Put Condor

7 - 2011 BETBULLS

RESZVENYOPCIOS STRATEGIAK PELDATAR
I

Stratégia peldatar

‘g THE BETBULLS

Tovabbi csoportosﬂasok

Stratégia Szakértelem Volatilitas l\\llyeresegl
eszteség

Long Call
Long Put
Short Call

Short Put

Bear Call
Spread

Bear Put
Spread

Bull Call
Spread

Bull Put
Spread

Kezdd
Kezdd
Haladd
Kdzép
Kdzép
Kdzép
Kdzép

Kdzép

Bullish

Bearish

Bearish

Bullish

Bearish

Bearish

Bullish

Bullish

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatlan veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatolt nyereség /
veszteseq

Korlatolt nyereseg /
veszteség

Korlatolt nyereség /
veszteseq

Korlatolt nyereség /
veszieséqg

Tékenyereség
Tdkenyereség
Jovedelmez§
Jévedelmez§
Jévedelmezd
Tékenyereség
Tékenyereseg

Jévedelmezb
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RESZVENYOPCIOS STRATEGIAK PELDATAR
—

Stratégia példatar
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Tovabbi csoportositasok

Stratégia Szakértelem Irany | Volatilitas LYECEE Tipus
Veszteség

Synthetic Put
Synthetic Call
Diagonal Put
Diagonal Call
Covered Put
Covered Call
Calendar Put

Calendar Call
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Kezd§
Kezdd
Halado
Kozép
Halado
Kezdd
Haladé

Kézép

Bearish

Bullish

Bullish

Bullish

Bearish

Bullish

Bullish

Bullish

Magas

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatolt nyereség /
veszteséqg

Korlatolt nyereség /
veszieség

Korlatolt nyereség
Korlatlan veszteség

Korlatolt nyereség /
veszieség

Korlatolt nyereség /
veszieség

Korlatolt nyereség /
veszteség

Tokenyereség

Tokenyereséqg

Jovedelmezd

Jévedelmezb

Jovedelmezd

Jovedelmezd

Jévedelmezb

Jovedelmezd
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RESZVENYOPCIOS STRATEGIAK PELDATAR

Stratégia peldatar
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Tovabbi csoportositasok

Stratégia | Szakértelem | Irany | Volatilités DVECEE Tipus
Veszteség

Put Ratio
Backspread

Call Ratio
Backspread

Long Straddle
Short Straddle
Long Strangle

Short Strangle

Long Iron
Condor

Short Iron
Condor

Halado
Haladé
Kdzep
Haladé
Kdzep
Haladé
Kdzép

Halado

Bearish

Bullish

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Neutral

Magas
Magas
Magas
Alacsony
Magas
Alacsony
Alacsony

Magas

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteséqg

Korlatolt nyereség
Korlatlan veszteség

Korlatlan nyereség
Korlatolt veszteség

Korlatolt nyereség
Korlatlan veszteség

Korlatolt nyereség /
veszieség

Korlatolt nyereség /
veszteség

Tokenyereség
Tokenyereséqg
Tokenyereség
Jovedelmezd
Tokenyereség
Jévedelmezd
Jovedelmezd

Tdkenyereség
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RESZVENYOPCIOS STRATEGIAK PELDATAR
Stratégia példatar

Tovabbi csoportositasok

Stratégia Szakértelem | Irany | Volatilitas LIYEIEOE Tipus
Veszteség
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I.Bour:_tt_:]el"rr?; Kézép Neutral  Alacsony Kor}ﬁ:g:;gggzség Jovedelmezd
SBhl::;rt'te:-rr:;n Haladd Neutral Magas Kor}é\:gg;g:gzség Tokenyereség
I.Bour;_t(;]esﬂa;l Kézép Neutral  Alacsony Kor}é\:gg;g:gzség Tékenyereség
S’Bhu(:&gﬁ:l Kézép Neutral Magas Kor}a\:g'lst;::gzség Tokenyereség
Ié?l??erf:;: Kézép Neutral  Alacsony Kor}é\:gg;g:gzség Tékenyereség
%T:g:;;;t Kozép Neutral Magas Kor}é\:gg;g:gzség Tdkenyereség
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RESZVENYOPCIOS STRATEGIAK PELDATAR
Stratégia peldatar

Tovabbi csoportositasok

Stratégia Szakértelem | Irany | Volatilitas |  Yereseg/ Tipus
Veszteség

Korlatolt nyereség
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Long Call Condor Halado Neutral Alacsony  veszteség Tokenyereség

Short Call Condor Halado Neutral Magas Kor}atolt nyereseg Tdkenyereség
veszteség

Long Put Condor Halado Neutral Alacsony Ry dtok nyereseg Tokenyereség
{ veszteség

Short Put Condor Halado Neutral Magas e nyereseg Tokenyereség
{ veszteség

Collar Kdzép Bullish Magas REREDE [ EEs2 Tokenyereség

f veszteség
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