Citlivost’ na parametre - greeks

1 Greeks ::

o Greeks - derivacie ceny opcie podl'a jednotlivych parametrov:
o delta - derivacia podl'a ceny akcie
o gama - druha derivécia podl'a ceny akcie
o Vvega - derivacia podla volatility
o theta - derivacia podla Gasu (t.j. minus derivacia podl'a asu zostavajuceho do expiracie)
o rho - derivacia podl'a trokovej miery

o Derivécie pre call opciu:
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o Niektorymi sme sa uz zaoberali:
o delta - derivacia podl'a ceny akcie dokazujica rastiucou ceny call opcie ako funkcie ceny akcie, pocet akcii v portfoliu
pri hedZovani jednej vypisanej opcie
o Vvega - tvrdenim, Ze cena opcie je rastiicou funkciou volatility (pri téme implikovana volatilita) sme vlastne hovorili, ze
vega opcie je kladna

::Gama ::

o Gama je druhou derivaciou ceny opcie podl'a ceny akcie.
o To znamen4, Ze je to derivacia delty podl'a ceny akcie. Vyjadruje teda, ako citlivo reaguje delta na zmenu ceny akcie.
o Pre europsku call opciu plati:

:: Cvicenia (1) ::

1. Zobrazte zavislost’ gamy od ceny akcie pre rozne ¢asy do splatnosti. Vysvetlite jej priebeh:
o Kde nadobuda maximum a kde je, naopak, blizka nule?
o Ako sa lisi jej priebeh pre rozne ¢asy do splatnosti?

2. Pomocou call-put parity vypocitajte gamu put opcie.

::Rho ::

o Rho je derivaciou ceny opcie podl'a tirokovej miery.
o Ako zavislost’ 0d ¢asu moézeme ocakavat’:

o Uvazujme najskor call opciu. Ak je vyssia Grokova miera, suma, ktora budeme v ¢ase expiracie za akciu platit’ (za
predpokladu, Ze opciu uplatnime), ma mensiu si¢asntit hodnotu. Teda pravo kupit’ akciu za tito sumu ma vacsiu
hodnotu, ako keby bola urokova miera nizka. To znamena, ze rho by malo byt’ kladné.

o V pripade put opcie je situacia opaéna, lebo tu expiraéni cenu dostavame.

- Cvigenia (2) ::

1. Pomocou call-put parity vypogitajte rho pre put opciu.
2. Ukazte, ze znamienko rho pre call aj put opcie sa zhoduje s horeuvedenou intuitivnou ivahou.

;. Theta ::

o Gama je derivaciou ceny opcie podl’a casu.
o Ako zavislost’ 0d ¢asu mdzeme ocakavat’:

o Ako vieme z finanénej matematiky, v pripade cal opcie na akciu nevyplacajiucu dividendy sa cena europskej opcie
rovna cene americkej opcie. Je zrejmé, Ze cena americkej opcie je vécsia, ak do expiracie zostava viac ¢asu.
Vzhl'adom na rovnost’ cien plati to isté aj pre eurdpsky call. ZvySenie hodnoty ¢asu t zodpoveda zmenseniu ¢asu
zostavajiceho do expiracie danej opcie. Preto o¢akavame zapornu thetu.



o V pripade put opcie nie je situicia jednoznaéna.
= Ak je cena akcie nizka, hodnota putu leZi pod payoffom. V Case expiracie bude cena opcie rovna payoffu, takze
niekedy do expiracie musi tato cena vzrast'.
= Ak je cena akcie vysoka, hodnota putu lezi nad payoffom. V ¢ase expiracie bude cena opcie rovna payoftu,
takZe niekedy do expiracie musi tato cena klesnut’.

- Cvigenia (3) ::

1. Zobrazte zavislost’ thety call opcie od ceny akcie. Kedy ma najvaésiu absoliitnu hodnotu - iba priblizne, v okoli akej ceny
akcie? Preco?

2. Zobrazte zavislost’ thety put opcie od ceny akcie pre také parametre. Zvol'te pritom také parametre, pri ktorych vidiet, ze
znamienko thety sa moze menit’.

:: Daliie priklady na precvi¢enie ::

1. Vypocitajte inflexny bod delty call opcie ako funkcie ceny akcie:

Fig. 3.3. Variation of the delta of the European call price with respect to the asset price §. The
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2. Vypocitajte elasticitu ceny call opcie podl'a ceny akcie:
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Dokazte, ze je vacsia ako 1 a vypoditajte jej limitu pre cenu akcie idacu do nekonecna.
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