Black-Scholesov vzorec: greeks

:: Delta opcie ::

e Derivacia ceny opcie podla ceny akcie, rovna sa N(dj)

¢ Pri odvodeni Black-Scholesovho vzorca vystupuje ako pocet akcii, ktoré kupime pri
hedzovani jednej predanej opcie a nazyva sa delta opcie.

e Takémuto hedzovaniu opcii sa hovori delta hedzing.

:: Cvicenia (1) ::

1. Kolko akcii musime mat v portféliu pri delta hedzingu, ak
o sme vypisali 1000 call opcii s expiracnou cenou 25 USD a expiraciou o pol roka,
o sme vypisali 1000 put opcii s expiracnou cenou 20 USD a expiraciou o Stvrt roka,
o sme kupili 1000 call opciis expiracnou cenou 30 USD a expiraciou o rok,
o sme kupili 1000 put opcii s expiracnou cenou 20 USD a expiraciou o mesiac,
ak dnesna cena akcie je 20 USD, volatilita je 0.3 a irokova miera je pol percenta?

2. Na nasledujicom obrazku su zobrazené delty troch call opcii v zavislosti od ceny akcie. Tieto
opcie sa liSia expiraciou: o 1 den, o pol roka, o 2 roky. Ostatné parametre st rovnaké.
Priradte tieto expiracie grafom na obrazku.
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3. K ¢omu konverguje delta call opcie, ak ¢as zostavajuci o expiracie ide do nuly a ak ide do
nekonecna? Od ¢oho to zavisi? Na zéklade obrazka a interpretécie delty sformulujte
hypotézu a dokazte ju.
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cas zostavajuci do expiracie (tau)

4. Delta pre jednoduché derivaty.

1. Ako vyzeraju rieSenia Black-Scholesovej PDR pre koncovi podmienku S a pre koncovi
podmienku ¢ (kde c je konstatna)? Comu sa rovna ich delta a aki mé tento vysledok
interpretaciu?

2. Uvazujme Black-Scholesovu rovnicu na akciu s dividendami. Ako sa zmeni rieSenie PDR
pre koncovu podmienku S a prislusna delta? Interpretujte financne.

:: CvicCenia (2) - ostatné parametre citlivosti ::

1.

Priklad z predndasky: zavislost delty od volatility, téma Black-Scholes III, slajd 15
1. Graficky znazornite zavislost delty od volatility pre r6zne opcie.
2. Explicitne vypoditajte DdeltaDvol a urcte jej znamienko. Co sa d4 na zéklade vzorce
ocCakavat pre opciu, ktora je "deep out of the money", ako sa spomina v ¢lanku?
Porovnajte s numerickymi vypoctami a grafmi.

2. Priklad z predndsky: "cash or nothing" opcia, téma Black-Scholes III, slajd 12-14

1. Odvodte cenu tejto opcie podla Black-Scholesovho vzorca.

2. Uvazujme dalsi z parametrov citlivosti - zdvislost od ¢asu. Odvodte vztah pre jeho
vypocet, zndzornite graficky (priebeh v zavislosti od ceny akcie, pre niekolko casov
zostavajucich do expirécie) a interpretujte.

:: DalSie priklady na precvicenie ::

1.

Delta pre put opcie. Vypocitajte deltu put opcie. Nakreslite graf jej zavislosti od aktualnej
ceny akcie. Vysvetlite priebeh tohto grafu - znamienko, monoténnost, priebeh pre tau blizke
nule.

. Na nasledujicom obréazku st zobrazené delty styroch call opcii v zavislosti od ceny akcie:



call opcia s E=30, put opcia s E=30, call opcia s E=60, put opcia s E=60. Ostatné
parametre sd rovnaké. Priradte opcie grafom na obrazku.
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. Uvazujme opciu, ktord vyplati 1 USD, ak je cena akcia v ¢ase expiracie medzi dvoma
stanovenymi hodnotami E; a E> (inak je jej payoff nulovy).
1. Vypocitajte Black-Scholesovu cenu takejto opcie. Navod: Vyuzite vztah pre cenu cash or
nothing opcie.
2. Vypocitajte deltu takejto opcie a zndzornite jej priebeh v zavislosti od ceny akcie.
Zopakujte pre roézne Casy zostvajlice o expiracie. Ako vyzera priebeh pre Cas blizky
expiracie a preco?
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