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Dom Maklerski BDM S.A.

Historia rozwoju rynkow terminowych

Transakcje terminowe uznawane sg za skomplikowane
dlatego wiele 0sob sadzi, ze powstaty one w XX w.
Historia ich jest jednak znacznie dtuzsza.

Pierwsze zapiski dotyczace transakcji okreslanych jako
terminowe pochodzg z XVII w. Z Japonii.

Bogaci panowie feudalni, potrzebujac pieniedzy na swe
wystawne zycie, czesto sprzedawali nie tylko ryz posiadany
juz w magazynach, ale rowniez przyszte zbiory.

Gramy dla Clebie
We play for-you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Historia rozwoju rynkow terminowych

Pierwszy rynek kontraktow terminowych w Stanach
Zjednoczonych powstat w potowie XIX w.

Handlowano na nim kontraktami na zboza.

Obrot odbywat sie na Chicago Board Of Trade — CBOT
oraz na gietdzie New York Coffe, Cotton Exchange.

Gramy dla Clebie
We play for’you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Historia rozwoju rynkow terminowych

Prawdziwg kariere rynki terminowe zaczety robi¢ w latach
/0-tych.

Przyczyng wprowadzenia instrumentow pochodnych byt
wzrost zmiennosci kursow walutowych, stop
procentowych, cen akgji i cen towardw na rynkach
Sswiatowych w tym okresie (wzrost ryzyka inwestowania
w te instrumenty).

W celu ograniczenia ryzyka wprowadzono instrumenty
pochodne. Ich zadaniem byto zabezpieczanie przed
wzrostem lub spadkiem cen towarow.

Gramy dla Clebie
We play for'you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja instrumentu pochodnego

Instrument pochodny to instrument finansowy majacy
postac kontraktu, ktorego wartosc zalezy od wartosci
innego instrumentu finansowego (np. akcji czy waluty)
lub towaru, zwanego instrumentem podstawowym
(bazowym).

Instrument pochodny ,,pochodzi” od instrumentu
bazowego.

Mowi sie rowniez, ze instrument pochodny jest
wystawiony na instrument podstawowy.

Gramy dla Clebie
We play for’you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Cel stosowania

Podstawowym celem stosowania instrumentow
pochodnych jest zabezpieczenie inwestora przed
Zmianami ceny instrumentu podstawowego.

Mozna sie zabezpieczyC np. przed:
» wzrostem ceny instrumentu bazowego,
» spadkiem ceny instrumentu bazowego,

« wzrostem i spadkiem ceny instrumentu bazowego.

Gramy dla Clepie
www.bdm.pl We play for’you
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Cel stosowania (2)

Innym celem stosowania instrumentow pochodnych jest
uzyskanie ponadprzecietnych dochodow przy
zatozeniu, ze inwestor poniesie ryzyko wieksze niz
przecietne.

Stosowanie (spekulacja) w tym celu instrumentow
pochodnych wymaga jednak duzych umiejetnosci w
inwestowaniu i nie powinno byc¢ gtownym sposobem
inwestowania drobnych inwestorow.

Gramy dla Clebie
We play for'you

www.bdm.pl



bdD

Dom Maklerski BDM S.A.

Rodzaje instrumentow pochodnych

Obecnie istnieje ogromna liczba roznych rodzajow
instrumentow pochodnych.

Wiele instrumentdow pochodnych znajduje sie w obrocie
pozagietdowym, gdyz sg to instrumenty
niestandardowe, wprowadzone specjalnie na potrzeby
inwestorow bedacych stronami w tych kontraktach.

Instrumenty pochodne mozna podzieli¢ na dwie
podstawowe grupy:

1) instrumenty

2) instrumenty
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Dom Maklerski BDM S.A.

Harmonogram sesji na rynku terminowym GPW S.A.
System UTP od 15 kwietnia 2013-skrocenie sesji

Otwarcie Zamkniecie
Przed Przed
Otwarciem _ zamknieciem Dogr
8:30 08:45 16:50 17:00 17:05
8.30 - 8.45 Przyjmowanie zlecen na otwarcie
8.45 Okreslenie kursu na otwarciu (fixing)

8.45-16.50 Notowania ciggte
16.50 - 17.00 Przyjmowanie zlecen na zamkniecie

17.00 Okreslenie kursu na zamknieciu (fixing)
17.00 - 17.05 Dogrywka

Gramy dla Clepie
We play for'you

www.bdm.pl
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Gramy dla CI(;r
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Dom Maklerski BDM S.A.

Instrumenty pochodne: OPCJE

Na zaawansowanych rynkach opcje petnig wazng role —
Z jednej strony jako instrument umozliwiajgcy
osigganie duzych stop zwrotu przez inwestorow o
nastawieniu spekulacyjnym, z drugiej jako sposob
zabezpieczania wartosci portfeli akcyjnych.

W odroznieniu od kontraktow terminowych, opcje
charakteryzujg sie asymetrig ryzyka.

Posiadacz opcji moze uzyskac bardzo duze zyski (gdy
trafnie przewidzi kierunek ruchu np. indeksu
giefdowego), lub poniesie stratg jedynie w wysokosci

poczatkowej kwoty zakupu opcji (gdy przewidywania
okazg sie btedne). Gramy dla Clepie

We play for'you

www.bdm.pl
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Definicja OPCII (1)
Opcja to instrument finansowy dajacy jej nabywcy
prawo do:

e kupna (opcja kupna) lub sprzedazy (opcja
sprzedazy)

e w przyszlym terminie (termin wygasniecia)

e po okreSlonej z gory cenie zwanej ceng
wykonania

e okreslonej ilosci instrumentu bazowego
dla teJ OpCJI www.bdm.pl Gramy dla CI ie

We play for-you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja OPCII (2)
Opcja jest transakcjg pomiedzy dwoma inwestorami.
Nabywca opcji (inwestorem zajmujgcym pozycje diugg),
Wystawca opcji (inwestorem zajmujgcym pozycje krotka).

Nabywca opcji za swoje prawo ptaci sprzedawcy opcji
(wystawcy) premie opcyjng (cena opcji), W zamian za
premie wystawca przyjmuje zobowigzanie do:
> sprzedazy instrumentu bazowego (w przypadku opdji

kupna)
> kupna instrumentu bazowego (w przypadku opcji
sprzedazy)

na zgdanie posiadacza opcji.

Gramy dla Cl ple

We play for’you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja OPCII (3)

OPCJA KUPNA OPCJA SPRZEDAZY

WYSTAWCA NABYWCA

Prawo do kupna

Prawo do sprzedazy

Zobowiazanie
do sprzedazy

www.bdm.pl

Zobowigzanie
do kupna

Gramy dla Cle;r

We play for'you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Elementy OPCII

Kazda opcja posiada:

a) cene wykonania, czyli cene po jakiej nastepuje
realizacja umowy; jest ustalana w momencie wystawienia
Opcji | nie zmienia sie,

b) cene opcji, czyli inaczej premie; jest to optata, jakg wnosi
posiadacz opcji za prawo korzystania z prawa, jakie daje
opcCja; premia zmienia sie w czasie,

c) termin wygasniecia, czyli termin, po uptywie ktdrego
opcja traci waznosc,

d) termin wykonania opgji, czyli termin, w ktdrym opcja
moze by¢ wykonana.

Gramy dla Cl ple

We play for’you

www.bdm.pl
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Dom MaklerskiLElBDl\/\ S.A. ROdzaje OPCII

W zaleznosci od tego, czy prawo dotyczy kupna czy sprzedazy,
wyroznia sie dwa rodzaje opciji:
1) opcje kupna (call)
2) opcje sprzedazy (put)

W zaleznosci od tego, kiedy mozna zadac dokonania transakcji,
wyroznia sie dwa podstawowe rodzaje opcji:
1) opcja amerykanska — ktora moze by¢ wykonana w kazdym
terminie do momentu wygasniecia opcji,
2) opcja europe]ska termin wykonania pokrywa sie z terminem
wygasniecia opcji.

W zaleznosci od tego, na jaki instrument podstawowy jest
wystaW|ana opcja, wyroznia sie:
- opcje walutowe (instrumentem bazowym jest waluta),
- opcje akcyjne (instrumentem bazowym jest akcja),
- opcje procentowe (wystawiane na obligacje,bony skarbowe..)
- opcje indeksowe (wystawiane na indeks gietdowy).

Gramy dla Clebie

We play for’you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Kiedy warto wykonac¢ OPCJE

Opcja kupna — gdy kurs instrumentu
bazowego wiekszy niz kurs wykonania

Opcja sprzedazy — gdy kurs instrumentu
bazowego nizszy niz kurs wykonania

Gramy dla Clebie
www.bdm.pl W e play ﬂip
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Dom Maklerski BDM S.A.

Sposob rozliczenia OPCJII

Rozliczenie wykonania opcji moze nastepowac przez:

e dostawe instrumentu bazowego
lub

e rozliczenie réznicy miedzy:

> Dla opcji kupna - ceng instrumentu bazowego
(cena rozliczeniowa) a ceng wykonania,

> Dla opcji sprzedazy — ceng wykonania a ceng
instrumentu bazowego (cena rozliczeniowq).

Opcje na GPW rozliczane sq pienieznie

Gramy dla Clepie
We play for°you

www.bdm.pl
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Opcja kupna 5 DEUGA

Z/S

P. KROTKA

Gramy dla Clebie
We play for you

www.bdm.pl



bdD

Dom Maklerski BDM S.A.

Opcja sprzedazy

Z/S L PROFIL WYLATY

Gramy dla Clebie
We play for you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Kiedy mozna wykonac opcje ?

e Opcje na WIG20 sg europejskie,
wiec wykonywane sg wytgcznie w dniu
wygasniecia

e Wykonywanie jest automatyczne w dniu
wygasniecia

Gramy Wcllaaﬂgple

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Kurs a cena opcji

Indeks WIG20 podawany w punktach, wiec notowanie opdji
rowniez odbywa sie w punktach

Cena (w ztotych) to kurs * mnoznik (10zt)

Kurs opcji 15 pkt — cena opgcji 150 zt

Kurs wykonania 1.400 pkt — cena wykonania
14.000z4

Kurs rozliczeniowy 1.600 pkt — cena rozliczeniowa
16.000 zt

Gramy dla Clebie
We play foryou

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Jak ksztattuje sie cena opcji (1)

Wartosc wewnetrzna — wartosc jaka inwestor
uzyskuje wykonujac opcje

Wartosc czasowa — wynika z szansy, ze
zmiana ceny instrumentu bazowego bedzie
korzystna dla posiadacza opciji.

Gy s Clebi

www.bdm.pl
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Jak ksztattuje sie cena opcji-kupna (2)

Wartos¢ opciji
600 -
200 - Wartos¢ opcji = Wartos¢ wewnetrzna +
400 - Wartos¢ czasowa
300 - B

WartosC czasowa

200 - A
100 Wartos¢ wewnetrzna

1000 1200 1400 1600 1800 2000

Kurs indeksu WIG20

NJiICAInN} IR \—I: ie
www.bdm.pl ,We play f(;?rgou
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OPCIE - in, at, out-of the money

1. in-the-money (opcja z wartoscig wewnetrzng)
>»opcja kupna - cena wykonania < cena instrumentu bazowego

>opcja sprzedazy - cena wykonania > cena instrumentu
bazowego

2. at-the-money
>»opcja kupna - cena wykonania ~ cena instrumentu bazowego

»>opcja sprzedazy - cena wykonania ~ cena instrumentu
bazowego

3. out-of-the-money (opcja bez wartosci wewnetrznej)
>»opcja kupna - cena wykonania > cena instrumentu bazowego
>»opcja sprzedazy - cena wykonania < cena instrumentu bazowego

Gramy dla Clgple

www.bdm.pl We play f you
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJA IN-THE-MONEY

opcja, ktora posiada dodatnig wartos¢ wewnetrzna

opcja II:>
kupna
opcja : I
sprzedazy

www.bdm.pl

Gidlny s Clope
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OPCJA OUT-OF-THE-MONEY

opcja, ktora posiada zerowg wartosc wewnetrzng i jednoczesnie
cena rynkowa instr. bazowego jest rozna od ceny wykonania

opcja : I

kupna

opcja I :
sprzedazy

www.bdm.pl

Grdny s Clebie
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJA AT-THE-MONEY

opcja, ktora posiada zerowg wartosc wewnetrzng i jednoczesnie
cena rynkowa instr. bazowego jest rowna cenie wykonania

opcja D

kupna

opcja D
sprzedazy

Grdny s Clopie

www.bdm.pl
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Jak zamknac¢ swoja pozycje ?

Opcje sg przedmiotem obrotu gietdowego —

mozna wiec zamknac¢ swojg pozycje w dowolnym
dniu do dnia wygasniecia wiacznie poprzez zawarcie
transakcji przeciwstawnej, tzn.

e sprzedaz opcji tej samej serii, gdy wczesniej opcja
zostata nabyta

e kupno opcji tej samej serii, gdy wczesniej opcja
zostata wystawiona

Grdny s Clepe

www.bdm.pl
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Opcje - zalety

e Mozliwosc zarabiania na spadkach,
e mozliwosc osiggania zyskow porownywalnych
(i przewyzszajacych) z zyskami z kontraktow terminowych,

e mozliwosc inwestycji z dzwignig bez koniecznosci wnoszenia
| utrzymywania depozytow zabezpieczajgcych,

e 7 gory znany maksymalny poziom ryzyka.
Ryzyka opcyjne
e Utrata catej premii

e Ryzyko ptynnosci (rozpietosc ofert i wolumeny ofert)
e Ryzyko kosztow transakcyjnych

Grdny s Clepe
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Dom Maklerski BDM S.A.

Kupno OPCIJI — JAK OBSTAWIAMY ?

Kupno opcji

Kupujac opcje nalezy wybrac jedng z serii notowanych
na rynku. Kazda seria reprezentuje inne oczekiwania
inwestora.

Obstawiamy kierunek
Zmiany wartosci
instrumentu bazowego

Wzrost — seria opcji kupna
Spadek — seria opcji sprzedazy

Okreslamy skale zmiany
wartosci indeksy

Okreslamy jak ,daleko” zmieni sie wartosc instrumentu
bazowego. Im wiekszg zmiane obstawiamy tym tansza
jest opcja.

Skale zmiany okresla tzw. KURS WYKONANIA serii opcji.

Wygrywamy wowczas gdy w dniu wygasniecia opcji kurs
instrumentu bazowego przekroczy (lub spadnie ponizej)
poziomu kursu wykonania.

OkreSlamy czas do
wygasniecia

W kazdej chwili dostepne sg opcje na-dwa-terminy——

(szczegoty pdzniej) Gramy dla Clebie

We play foryou
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Dom Maklerski BDM S.A. Kupno OPCJI — Przyktiad 1

WIG20 1.800 pkt
Oczekiwania Wzrost WIG20 o 150 pkt (do poziomu 1.950 pkt)
Decyzja Kupno opcji kupna

Wsrod wielu serii opcji decydujemy sie na serie z
kursem wykonania 1.900 pkt

Premia 250 zt

WIGZQ w dniu 1.950 pkt

wygashniecia

Kwota rozliczenia (1.950 pkt - 1.900 pkt) x 10 zt = 500 zt
Kwota zysku 500 zt — 250 zt = 250 z

Stopa zwrotu 100%

Gramy dla Clebie
We play for you
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Dom Maklerski BDM S.A. Kupno OPCJI — Przykiad 2

WIG20 2.000 pkt
Oczekiwania Spadek WIG20 o 150 pkt (do poziomu 1.850 pkt)
Decyzja Kupno opcji sprzedazy

WSsrod wielu serii opcji decydujemy sie na serie z
kursem wykonania 1.900 pkt

Premia 220 zt

WIGZQ w dniu 1.850 pkt

wygashniecia

Kwota rozliczenia (1.900 pkt - 1.850 pkt) x 10 zt = 500 zt
Kwota zysku 500 zt — 220 zt = 280 zi

Stopa zwrotu 127%

Gramy dla Clebie
We play for you
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(1.900 - 1.800) x 10 _

7t
= 1.000 zt
(1.850 — 1.800) X 10 ..

I
2
7.4

= 500 zt |
Premia - 200 zt |

Kurs wykonania
np. 1. K

P

Kwota

rozliczenia

1.900

>WIG20




Kwota

Z/S . .
A rozliczenia
| (1.800 — 1.700) x 10
7} |
| = 1.000.z}
f _(1.800 - 1.750) x 10
T 74 |

1.700 1.750 Premia - 200 zi

Kurs wykonania
np. 1.800 pkt




bd@ Kupno OPCIJI —
Dom Maklerski BDM S.A. PODSUMOWANIE

1. Mozliwosc¢ zarabiania na:

e Wazroscie wartosci instrumentu bazowego — kupno opgji
kupna

e Spadku wartosci instrumentu bazowego — kupno opcji
sprzedazy

2. Zysk

e Nieograniczony

e Moze znacznie przewyzszyC zaangazowany kapitat
3. Strata

e (Ograniczona

e Maksymalnie tracimy zaptacong premie opcyjng

Gramy dla Cﬁple

www.bdm.pl We pl ay you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Wystawianie OPCJI (pozycja krotka)

Funkcja wystawcy Inwestor ktory w zamian za premie gwarantuje
nabywcy opcji wyptate kwoty rozliczenia (wygranej z
opcji)

Kiedy zarabia? Gdy oczekiwania nabywcow opcji co do zmiany

wartosci indeksu okazg sie btedne

Zarabia gdy:
e dla opcji kupna — indeks WIG20 NIE WZROSNIE
powyzej kursu wykonania opdji

e dla opcji sprzedazy — indeks WIG20 NIE SPADNIE
ponizej kursu wykonania opcji

Ile zarabia? Zysk ograniczony - premia opcyjna (optata za
wystawienie opcji)
Koszt poczgtkowy? e Brak

e Utrzymuje depozyt zabezpieczaja€yramy dla Clebi
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Dom Maklerski BDM S.A.

Wystawianie OPCJI - PODSUMOWANIE

1. Mozliwosc zarabiania na:
e Wzroscie indeksu — wystawienie opcji sprzedazy
e Spadku indeksu — wystawienie opcji kupna

2. Zysk

e (Ograniczony

e Wystawca nie moze zarobiC wiecej niz premia opcyjna
3. Strata

e Nieograniczona

e Moze przewyzszycC kwote otrzymanej premii opcyjnej
Gramy dla C!gg)ie

www.bdm.pl We p| ay you
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Dom Maklerski BDM S.A. OPCJE — Zasady obrotu (1)

Ile termindw? Zawsze pozostajg w obrocie opcje wygasajgce
w 2 terminach wygasniecia

W ktorych miesigcach | Najblizsze 2 miesigce z marcowego cyklu
wygasajg kwartalnego

Marzec

Czerwiec
Wrzesien
Grudzien

Jedna seria pozostaje w obrocie 6 miesiecy

W ktorym dniu Trzeci pigtek miesigca wygasniecia

Grdny s Clepie

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJE — Zasady obrotu (2) — Nazwa skrocona

O|W20|k|r|ccc

nazwa instrumentu — OPCJA

W20

nazwa instrumentu bazowego — indeks WIG20

kod ktory jednoczesnie wskazuje czy opcja jest kupna czy
sprzedazy oraz w ktorych miesigcu wygasa

Opcja kupna Opcja sprzedazy
Marzec C O
Czerwiec F R
Wrzesien I U
Grudzien L X

Ostatnia cyfra roku wygasniecia

CCC

Kurs wykonania opciji (nalezy doda¢ jedno zero) amywci_l&vtfol_er Evéﬁ
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJE — Zasady obrotu (3) — Nazwa skrocona
Opcje na WIG20 - przykiady

OW20C0190 OW20 - opcja na indeks WIG20
CO — opcja kupna wygasajgca w marcu 2010 roku
190 — z kursem wykonania 1.900 pkt

OW20X6180 OW?20 — opcja na indeks WIG20
X6 — opcja sprzedazy wygasajgca w grudniu 2006 roku
180 — z kursem wykonania 1.800 pkt

Gramy dla Clc;}ple

www.bdm.pl We play fot'you
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJE — Zasady obrotu (4)

Wartosci jakie mogq przyjmowac kursy wykonania-Opcje na WIG20

Opcje na

Przedziat wartosci kursow
wykonania

Odlegtosci pomiedzy
kursami wykonania

Przyktadowe
wartosci

WIG20

> 1.000 pkt

100 pkt

1.000 pkt
1.100 pkt
1.200 pkt
1.300 pkt

< 1.000 pkt oraz > 500 pkt

50 pkt

500 pkt
550 pkt
600 pkt
650 pkt

< 500 pkt

25 pkt

475 pkt
450 pkt
425 pkt

Gramy dla Clebie
We play for you




bdD

Dom Maklerski BDM S.A. OPCJE — Zasady obrotu (5)

Wartosci jakie mogq przyjmowac kursy wykonania-Opcje na WIG20

Przy wprowadzaniu opcji ha nowy
termin do wygasniecia

1 seria ATM
2 serie OTM
1 seria ITM

e Przyktad (na podstawie opcji na WIG20)

WIG20 1920 pkt
Opcje kupna Opcje sprzedazy

1.700 OTM

ITM 1.800 1.800 OTM

ATM 1.900 1.900 ATM

OTM 2.000 2.000 IT™M
OTM 2.100 Gramy dla Clebie
y‘v‘v’E'pﬁEfor you




Przykiad wprowadzania nowych serii OPCJI KUPNA

2300 2300 2300
2200 2200 2200 2200 2200
Kursy
wykonania 2100 2100 2100 2100 2100
2000 2000 2000 2000 2000
Kurs 1900 . 1900 1900 1900 | 1900
zamkniecia 2105
indeksu i 2050

SesjaT ' SesjaT+1 ' SesjaT+2 : SesjaT+3 : Sesja T+4




Przykiad wprowadzania nowych serii OPCJI SPRZEDAZY

2200 2200 2200
2100 2100 2100 2100 2100
Kursy
wykonania 2000 2000 2000 2000 2000
1900 1900 1900 1900 1900
zamkniecia " 2110
indeksu i 2080

Sesja T SesjaT+1 ' SesjaT+2 ' SesjaT+3 ' SesjaT+4
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJE — Zasady obrotu (8)

Kurs rozliczeniowy

Algorytm identyczny jak dla futures na ten sam
instrument bazowy co dla opdji

Dla opcji na WIG20 kurs rozliczeniowy jest
kalkulowany jako:

e Srednia arytmetyczna z wartosci indeksu z
ostatniej godziny notowan ciggtych i wartosci
indeksu na zamknieciu

Dla opcji na akcje kurs rozliczeniowy jest
kalkulowany jako:

 \Wazona obrotami Srednia arytmetyczna
kursow wszystkich transakcji zawartych na ses;ji

Gramy dla Clq(lgle
We play for’you
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Dom Maklerski BDM S.A. OPCIJE — Zasady obrotu (9)

Kurs odniesienia Wartosc teoretyczna opcji (wycena
modelem Black-Scholes)

Wspomaganie Animator

ptynnosci

Zlecenia Wszystkie rodzaje za wyjatkiem

PKC — po kazdej cenie
PCRO — po cenie rynkowej na otwarciu
PCR — po cenie rynkowej

RFQ Zapytanie o cene
(Request For Quotes)

Gramy dla Clg}ple

www.bdm.pl We play fot'you
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Dom Maklerski BDM S.A.

OPCJE — Zasady obrotu (10)
-modyfikacja parametrow

Modyfikacja e Dywidendy
parametrow opcji w e Prawa poboru
wyniku

e Zmiany wartosci nominalnej

e Podziatu spotki

e Innych operacji mogacych miec
znaczny wptyw na wartosS¢ opdcji

Modyfikacji mogg ulec |e Kurs wykonania opcji oraz/lub

e Liczba akcji przypadajgca na jedna
OpCj€

Gramy dla Clq‘?le

www.bdm.pl We play foi°you
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Dom Maklerski BDM S.A.

CENA OPCII (1) — Co wptywa na cene opc]ji

Czynnik Zmiana kursu

Opcje Opcje
kupna sprzedazy

Wartosc instrumentu bazowego rosnie N N

Wartosc¢ instrumentu bazowego maleje N2 N

Zmiennosc instrumentu bazowego N N

rosnie

Zmiennosc instrumentu bazowego N2 N2

maleje

Uptywa czas do wygasniecia % N%

www.bdm.pl Gram chlelgi asgoq&?/(l)i
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Dom Maklerski BDM S.A. CENA OPCII (2)

e Kto ma wptyw na cene opcji?
o Opcje sg wyceniane przez rynek
o Wycena na zasadach identycznych jak pozostatych
instrumentow
o Wplyw na cene ma zatem zardwno wystawca jak
| kupujacy opcjg
e Kupujac opcje w odroznieniu od zaktadu (np. lotto)
mamy wptyw na cene po ktorej opcja zostanie kupiona
(zostanie kupiony zaktad)

e Teoretyczng wartos¢ opcji mozna obliczy¢ korzystajac z modeli
wyceny (np. najbardziej popularnego modelu Black'a-Scholes’a)

Gramy dla Clebie
We play for you
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Dom Maklerski BDM S.A. Jak zarabiac na opcjach (1)

e Sposob najprostszy
> Kupno opcji kupna lub sprzedazy oraz poczekanie do
terminu wygasniecia
> W terminie wygasniecia otrzymamy kwote rozliczenia
(wygrang z opcji) jezeli
e Dla opcji kupna — wartosc instrumentu bazowego
wzrosnie powyzej kursu wykonania opcji
e Dla opcji sprzedazy — wartos¢ instrumentu bazowego
spadnie ponizej kursu wykonania opcji
> Jezeli btednie przewidzielismy zmiane wartosc
instrumentu bazowego wowczas w terminie wygasniecia
opcji nie otrzymamy NIC

> Wygrang z opcji wyptaca kupujacemu wystawca opcji

Gramy dla C|§Ple

We play fot'you
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o Maldercki oM s .4 JaK zarabiac na opcjach (2)

e Handlowanie premig opcyjng

> Co w przypadku jezeli nie chcemy czekac do terminu
wygasniecia?

> Mozna bardzo dobrze zarabiaC wykorzystujgc zmiane
wartosci premii opcyjnej

> Po kupnie opcji mozna jg sprzedac dla innego inwestora
(odsprzedac po wyzszej cenie)

e Jezeli cena sprzedazy opcji jest wyzsza od ceny po ktorej
opcje kupilismy wowczas zarabiamy

> Mozna wielokrotnie kupowac i sprzedawac opcje nawet

w trakcie jednej sesji gietdowej (day-trading)

> Zmiennosc kursu opcji jest bardzo duza dlatego ten sposob
zarabiania moze przyniesc bardzo duze stopy zwrotu

Gramy dla Clebie
We play fot“you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Jak zarabia¢ na opcjach (3)-przykiad 1

Dane e Opcja kupna z kursem wykonania 1.900 pkt
e Opcja wygasa za 2 miesigce
e WIG20 = 1.800 pkt
e Premia = 220 zt (22 pkt x 10 zi)
Oczekiwania Wzrost indeksu WIG20 w okresie 1 miesigca
Spowoduje wzrost kursu opcji kupna
Decyzja Kupi¢ opcje kupna
Sprzedac po uptywie miesigca
Po miesigcu e WIG20 = 1.880 pkt (wzrost 0 4,4% )
e Premia = 530 zt (53 pkt x 10 zi)
Decyzja e Sprzedaz opcji za 530 zt
Wynik o Zysk = 310 z

e Stopa zwrotu = 141%

Gramy dla Clebi
We play for yo
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Dom Maklerski BDM S.A.

Jak zarabia¢ na opcjach (4)-przykiad 2

Dane e Opcja sprzedazy z kursem wykonania 1.900 pkt
e Opcja wygasa za 2 miesigce
e WIG20 = 1.920 pkt
e Premia = 350 zt (35 pkt x 10 zi)
Oczekiwania | Spadek indeksu WIG20 w okresie 1 miesigca
Spowoduje wzrost kursu opcji sprzedazy
Decyzja Kupi¢ opcje sprzedazy
Sprzedac po uptywie miesigca
Po miesigcu e WIG20 = 1.880 pkt (spadek 0 2,1% )
e Premia = 570 zt (57 pkt x 10 z})
Decyzja e Sprzedaz opcji za 570 z
Wynik o Zysk = 220 z

e Stopa zwrotu = 63% Gramywcilg aﬂfr%

|
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Dom Maklerski BDM S.A.

Jak zarabiac¢ na opcjach (5)-przykiad 3

Dane

e Opcja sprzedazy z kursem wykonania 1.900 pkt
e Opcja wygasa za 2 miesigce

e WIG20 = 1.920 pkt

e Premia = 350 zt (35 pkt x 10 zi)

Oczekiwania

Spadek indeksu WIG20 w czasie biezgcej sesji gietdowe]
Spowoduje wzrost kursu opcji sprzedazy

Decyzja

Kupi¢ opcje na poczatku sesiji
Sprzedac¢ NA TEJ SAME] SESJI

W czasie sesji

e WIG20 = 1.900 pkt (spadek o0 1% )
e Premia = 390 zt (39 pkt x 10 zi)

Decyzja e Sprzedaz opcji za 390 zt
Wynik e Zysk = 40 z :
e Stopa zwrotu = 11% Gramywcilg aﬂfr%(t
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KONTRAKTY
TERMINOWE

G £, mywccle IS aS:!oe;rgcl)%
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Dom Maklerski BDM S.A.
Kontrakty terminowe na GPW (1)

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie rozpoczeta
notowania instrumentow pochodnych w roku 1998.
Pierwszym tego typu instrumentem byty kontrakty
terminowe na indeks WIG20, obejmujacy akcje
dwudziestu najwiekszych i najbardziej ptynnych spotek

Z warszawskiego parkietu.

Dzieki prostej i przejrzystej budowie, kontrakty terminowe
na WIG20 staty sie w krotkim czasie instrumentem bardzo
popularnym i do dzis cieszg sie najwiekszym
zainteresowaniem inwestorow. Wysoka ptynnosc,
relatywnie niskie prowizje i przejrzystosc rynku powoduja,
Ze zainteresowanie tym instrumentem utrzymujesiena
wysokim poziomie. Gramy dla Cl ,o% e

www.bdm.pl We play you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Kontrakty terminowe na GPW (2)

Od roku 1998 rynek terminowy bardzo sie rozwinat |

obecnie inwestorzy majg do dyspozycji kontrakty
terminowe na dwa indeksy WIG20, MWIG40, kontrakty

na akcje spotek (WIG20) i waluty (Euro, USD, CHF).

Gramy dla Cbe;(
you

www.bdm.pl W e play
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Dom Maklerski BDM S.A.
Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (1)

Kontrakt terminowy jest umowg pomiedzy dwiema
stronami, z ktdrych jedna zobowigzuje sie do nabycia
a druga do sprzedazy w Scisle okreslonym, przysztym
terminie po Scisle okreSlonej w momencie zawarcia
transakcji cenie, okreslonej ilosci wystandaryzowanego
instrumentu bazowego (WIG20, mWIG40).

Jak wynika z powyzszej definicji, w transakcji uczestniczy
nabywca i sprzedawca kontraktu, ktorych
zapatrywania na przysztag wartosc instrumentu
bazowego sg odmienne.

Gramy dla Cfg
you

www.bdm.pl W e play
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (2)

NABYW(CA kontraktu otwierajgc pozycje dtuga
(kupujac kontrakt), zobowigzuje sie i jednoczesnie
nabywa prawo do odebrania, kupienia, w przysztosci
okreslonej ilosci instrumentu bazowego po okreslonej
cenie.

Nabywca kontraktu zaktada wzrost wartosci

instrumentu bazowego a co za tym idzie liczy na to, iz

W przysztosci bedzie mogt odsprzedac nabyty kontrakt po

wyzszej cenie badz tez, ze w dniu wygasniecia kontraktu

wartosc instrumentu bazowego bedzie wyzsza od ceny

po jakiej zobowigzat sie go nabyc kupujac kontrakt

| zrealizuje wynikajacy z VESVJV.bEH?ZlmCy zysK. oY wd " Clgpie
P e play fo

you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (3)

Zasada funkcjonowania kontraktu z punktu widzenia jego nabywcy.

- ZyskiStrata

Cena instr. baz.

Gramy dla C|%Ple

www.bdm.pl We play fot'you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (4)

SPRZEDAW(CA kontraktu zajmujac pozycje krotka
(sprzedajac kontrakt), zobowigzuje sie a zarazem nabywa
prawo do dostarczenia, sprzedania, okreslonej ilosci
instrumentu na ktory opiewa kontrakt po okreslonej cenie
w okreslonym momencie w przysztosci.

Sprzedawca kontraktu, oczekujagc spadku ceny zaktada,
ze do wygasniecia kontraktu bedzie miat mozliwos¢ odkupienia
kontraktu po nizszej cenie lub tez, ze w dniu wygasniecia
kontraktu wartosc instrumentu bazowego bedzie nizsza od
zadeklarowanej poprzez sprzedaz kontraktu ceny, po ktorej
zobowigzat sie dostarczyc¢ instrument bazowy.

W przeciwienstwie wiec do nabywcy kontraktu , posiadacz
otwartej krotkiej pozycji zyskuje wowczas gdy-cena—

instrumentu bazowego spada. GLRNC'S. Cebie
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (5)

Zasada funkcjonowania kontraktu z punktu widzenia jego sprzedawcy.

ZyskiStrata

Cena instr.baz.

Gramy dla Clebie
We play fotyou

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (6)

Zamkniecie pozycji odbywa sie poprzez
zawarcie transakcji odwrotnej do transakcji
pierwotnej.

Otwartg pozycje dtugaq likwidujemy poprzez
sprzedaz kontraktu, natomiast posiadacz pozycji
krotkiej likwiduje ja nabywajac kontrakt.

Rozliczanie tych transakcji ma charakter
wytgcznie pieniezny i odbywa sie poprzez
przelewanie odpowiednich kwot pomiedzy

uczestnikami tego rynku. Gramy dla Cl
We playfo% you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (7)

Kontrakty terminowe odrozniajg od rynku kasowego trzy
podstawowe cechy:

- po pierwsze: dzisiaj zawarta transakcja zobowigzuje nas do
okreslonego zachowania w przysztosci

- po drugie: aby zawrzec transakcje na rynku terminowym nie
wymagane jest posiadanie srodkow pienieznych stanowigcych
rownowartos¢ wartosci kontraktu, wystarczy wniesienie depozytu
zabezpieczajgcego stanowigcego zazwyczaj 5-15% wartosci kontraktu,
co daje mozliwos¢ wykorzystania efektu dzwigni finansowej

- po trzecie: w odrdznieniu od rynku kasowego podejmowane ryzyko
jest nieograniczone, co 0znacza, ze zobowigzania z tytutu zawarcia
transakcji terminowej mogg wielokrotnie przewyzszy¢ poczgtkowy

wktad inwestora (na rynku kasowym nie mozemy stracic wiecej niz
zainwestowaliSmy, przynajmniej jesli nie korzystamy z kredytu ¢z .
z odroczonego terminu ptatnosci). Ergmywczllgaﬂo y(',ﬁ
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (8)

Porownanie inwestowania w akcje i w kontrakty terminowe

Akcje
Maksymalna strata: cafosc
Zainwestowane] kwoty

Stosunkowo niewielkie wahania
wartosci

Relatywnie wysokie prowizje

Dzwignia 1:1 {(wzrost lub spadek
kursdw akgji 0 1% powoduje taka
samg Zmiane wartosci portfela)

Kontrakty terminowe

Straty mogg prZzekroczyc wartosc
kapitatu poczatkoweqgo

Dzienne wahania moga

osiggnac kilkadziesigt procent
Zainwestowanego kapitatu

Prowizje znacznie nizsze w stosunku
do rynku akgji

Wysoka dzwignia

(przy depozycie = 5% wynosi 20:1)

Gramy dla CI%

We play fot°you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (9) —
dzwignia finansowa

Przyktad

Zatozmy, ze WIG20 rosnie z 2000 na 2020 punktow,

czyli o 1%.

Jesli stworzymy portfel akcji wchodzacych w skiad indeksu o
wartosci 20 tys. zt, zyska on 200 zt (rowniez 1%). Takie same
zyski wyrazone w ztotych (bez uwzglednienia prowizji),
osiggniemy kupujac kontrakt terminowy na WIG20 przy
kursie 2000 punktow, lecz, aby to zrobic, nie trzeba miec 20
tys. zt. Jezeli przyjmiemy wysokos¢ depozytu
zabezpieczajqcego na poziomie 5%, to koszt zakupu kontraktu
o wartosci 20 tys. zt wyniesie 1000 zt.

Stopa zwrotu z takiej inwestycji wyniesie wiec nie 1%,
a 20% (200/1000).

Gramy dla CI%

www.bdm.pl We play fot'you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (10) —

20%

10%

dzwignia finansowa

Dziatanie dzwigni finansowej

20%

0%

—10% ~

—20% ~

1% 1%
—1% —1%
Zmiana indeksu WIG20
Stopa zwrotu z inwestycji w akcje
| Stopa zwrotu z inwestyci w futures na WIG20 —20%

Gramy dla Cl
" a We play fo you

www.bdm.pl
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (11)
Depozyt zabezpieczajacy wnoszony przez inwestora

Zasady wnoszenia depozytOow zabezpieczajgcych sg takie same
dla wszystkich klas kontraktow terminowych notowanych na
GPW w Warszawie a wiec dla kontraktow terminowych na
indeksy, akcje oraz waluty.

Depozyt zabezpieczajacy: jest to procentowo okreslona
wielkosc liczona do ostatniej ceny rozliczeniowej jakg kazdy
klient jest obowigzany wniesc w momencie sktadania zlecenia.
Wysokosc tego depozytu jest okreslana przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych SA i jest to wielkosCc minimalna. Biuro
maklerskielF(owadzace rachunek praw pochodnych inwestora
moze okresliC wyzszy poziom wstepnego depozytu
zabezpieczajgcego.

Gramy dla Clebie
We play for you



bd((] Definicja KONTRAKTU
Dom Maklerski BDM S.A. TERMINOWEGO (12)

KDPW_CCP S.A.
ul. Ksigzeca 4
00-498 Warszawa

Komunikat DZ nr: 1/DZN/2015

z dnia 2015-01-07 l(de_

cCcP

Informacja o wysokosci depozytéw zabezpieczajacych i parametréw ryzyka wedtug
MPKR na dzier 2015-01-20

1. Parametry wspdlne dla wszystkich klas

I parametr ograniczajacy wartos¢ ryzyka dla opgji 50%
E wysokosé stopy procentowej 1,9%
 parametr zwiekszajacy wysoko$¢ depozytu zabezpieczajgcego 100%
2. Parametry klas

Klasa W20
I wiasciwy depozyt zabezpieczajacy 7,4%
- wstepny depozyt zabezpieczajacy 7,4%
- wstepny depozyt zabezpieczajgcy intraday 2,4%
 parametr modyfikujgcy zmiennos¢ dla opcji 2,9%
E wspdtczynnik kredytowy 70,0%
Klasa W40
F wtasciwy depozyt zabezpieczajacy 6,0%
L wstepny depozyt zabezpieczajgcy 6,0%
Klasa UsD
F wtasciwy depozyt zabezpieczajacy 4,8%
L wstepny depozyt zabezpieczajgcy 4,8%
Klasa EUR
F wtasciwy depozyt zabezpieczajacy 2,8%
L wstepny depozyt zabezpieczajgcy 2,8%
Klasa CHF
F wiasciwy depozyt zabezpieczajacy 4,6% .
L wstepny depozyt zabezpieczajgcy 4,6% G ra m y d Ia CI Ie

We play foryou



bd™ Definicja KONTRAKTU
Dom Maklerski BDM S.A. TERMINOWEGO (13)
— nazwy skrocone

FW20krr

FW20krr20 (w dniu 23.09.2013 GPW wprowadzita kontrakty
terminowe z mnoznikiem 20 zi — kontrakty te zastgpity kontrakty z
mnoznikiem 10 zi),

FW40krr

gdzie:

F- oznaczenie kontraktu terminowego

W20, W40 - skrot nazwy instrumentu bazowego odpowiednio
WIG20, mWIG40

k- kod okreslajgcy miesigc wykonania:
H- marzec, M- czerwiec, U- wrzesien, Z- grudzien

rr- dwie ostatnie cyfry roku wykonania
20- oznaczenie wartosci mnoznika w kontrakcie

np. FW20H1520- kontrakt dla ktorego instrumentem bazowym jest
indeks WIG20, miesigc wykonania przypada w marcu 2015-+roku:
Gramy dla Claple

www.bdm.pl We play for'you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (14) —
kalendarz obrotu

Dla indeksu WIG20 notowane sg jednoczesnie cztery serie
kontraktow.

Miesiali:ami wykonania sg 4 kolejne miesigce z marcowego_ ]
zien.

cyklu kwartalnego czyli marzec, czerwiec, wrzesien, gru

Dla indeksu mWIG40 notowane sg jednoczesnie trzy serie
kontraktow z cyklu marcowego.

Ostatni dzien obrotu - trzeci pigtek miesigca wygasniecia.

Gramy dla Clebie

www.bdm.pl We play for-you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (15)

Kalendarz obrotu kontraktami terminowymi na WIG20 oraz na kursy walut

marzec

czerwiec

wrzesien

grudzien

marzec

czerwiec

lebie
for you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (16)

Jednostka notowania, minimalny krok notowania, mnoznik, wartosc
kontraktu

Kontrakty terminowe na indeksy sg notowane w punktach indeksowych.
Oznacza to, ze inwestor podaje w zleceniu w punktach indeksowych jaki
poziom indeksu akceptuje kupujac lub sprzedajgc kontrakt.

Minimalnym krokiem notowania jest 1 punkt indeksowy, co oznacza, ze
kontrakty sg notowane z dokfadnoscig do 1 punktu indeksowego.

Mnoznik jest wielkoscig stuzacg do wyliczenia wartosci kontraktu i wynosi
dla indeksowych klas kontraktow odpowiednio: WIG20-20 PLN, mWIG40-10zt
(bklasa k)ontra tu obejmuje wszystkie serie majgce ten sam instrument

azowy

Wartosc kontraktu to : Mnoznik x kurs kontraktu

Przyktadowo inwestor kupujgc obecnie 1 kontrakt na WIG20 po cenie
2 300 zawiera transakcje o wartosci 20 PLN x 2300 = 46 000 PLN.

Gramy dla Clez

www.bdm.pl We play for"you
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Dom Maklerski BDM S.A.
Definicja KONTRAKTU TERMINOWEGO (17)

Ostateczny kurs rozliczeniowy, ostateczna cena
rozliczeniowa

Ostateczny kurs rozliczeniowy jest okreslony w dniu
wygasniecia kontraktu jako Srednia arytmetyczna ze
wszystkich wartosci indeksu WIG20 w czasie ostatnie;
godziny notowan ciggtych, oraz wartosci tego indeksu
ustalonej na zamkniecie sesji gietdowe;.

Ostateczna cena rozliczeniowa to ostateczny kurs
rozliczeniowy pomnozony przez mnoznik.

Gramy dla Clezple

www.bdm.pl We play for’you
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Dom Maklerski BDM S.A.

Wykorzystanie KONTRAKTU TERMINOWEGO

Spekulacja

— Zarabianie na zmianach cen kontraktéw
(wykorzystanie efektu dzwignie finansowej)

Hedging

— Zabezpieczanie ryzyka inwestowania w spofki
wchodzace w sktad indeksu bazowego

Arbitraz

— Zarabianie na niedopasowaniu cenowym pomiedzy
kontraktem terminowym a indeksem bazowym

Gramy dla C|§P|e
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Spekulacja na kontraktach-przykiad 1

Dane e WIG20 = 2 800 pkt (styczen 2008)
e Kontrakt wygasa za 2 miesigce

e wartosc otwartej pozycji 28 000 zt
e Depozyt 1400 zt ( 28 000 z+*5% )

Oczekiwania | Wzrost indeksu WIG20 w okresie 1 miesigca
Spowoduje wzrost kursu kontraktu - zysk

Decyzja Kupi¢ kontrakt — pozycja dtuga
Sprzedac po uptywie okoto miesigca

Po miesigcu e WIG20 = 2 900 pkt (wzrost o 3,6 %)
e wartosc otwartej pozycji 29 000 zt

Decyzja e Sprzedaz kontraktu (zamkniecie pozycji) za 2 900 pkt

Wynik e Zysk = 1000 zt (29 000-28 000)

e Stopa zwrotu = 71% (1000/1400) Gramy dla Clebii
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Spekulacja na kontraktach-przykiad 2

Dane e WIG20 = 3 800 pkt (grudzien 2007)
e Kontrakt wygasa za 3 miesigce
e wartosc otwartej pozycji 38 000 zt
e Depozyt 1900 zt ( 38 000 z+*5% )
Oczekiwania | Spadek indeksu WIG20 w okresie 1 miesigca
Spowoduje spadek kursu kontraktu
Decyzja Sprzedac kontrakt — pozycja krotka
Kupi¢ po uptywie miesigca
Po miesigcu o WIG20 = 2 800 pkt (spadek o 26% )
e wartos¢ otwartej pozycji 28 000 zt
Decyzja e Kupno kontraktu (zamkniecie pozycji) za 2 800 pkt
Wynik e Zysk = 10 000 z

e Stopa zwrotu = 526%

Gramy dla Clebi¢

. We play for you
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Spekulacja na kontraktach-przykiad 3

Dane

e WIG20 = 2 750 pkt (22 styczen 2008)
e Kontrakt wygasa za 2 miesigce

e wartos¢ otwartej pozycji 27 500 zt
e Depozyt 1375 zt ( 27 500 z+*5% )

Oczekiwania

Wzrost indeksu WIG20 w czasie biezacej sesji gietdowej
Spowoduje wzrost kursu kontraktu

Decyzja

Kupi¢ kontrakt na poczatku sesji (panika na rynku)
Sprzeda¢ NA TEJ SAME] SESJI

W czasie sesji

e WIG20 = 2 850 pkt (wzrost o0 3,6% )
e wartos¢ otwartej pozycji 28 500 zt

Decyzja

e Sprzedaz kontraktu (zamkniecie pozycji) za 2 850 pkt

Wynik

e Zysk = 1000 zt .
e Stopa zwrotu = 73% Gramy dla Clebi

We plav for vo
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SERDECZNIE
ZAPRASZAMY

Centrala Bielsko-Biata

POK Katowice

POK Krakow

POK Warszawa

POK Wroctaw

POK Tychy

POK Jastrzebie Zdroj
POK Kety

POK Lubin

POK Tarnow

POK Krakéw

Ul. Szlak 67, 31-153 Krakéw
Tel. 012 423 22 21

Email: pokkrakow@bdm.pl
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