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Opcje na WIG20 to popularny instrument, ktérego obrét systematycznie
rodnie. Opcje daja ogromne mozliwosci inwestycyjne. Poprzez opcje na
WIG20 mozna zarabia¢ nie tylko w efekcie wzrostu lub spadku wartosci
tego indeksu, ale rowniez np. w efekcie wzrostu lub spadku zmiennoscina
rynku. Opcje to nieskoficzony katalog mozliwych do zrealizowania
strategii inwestycyjnych. Instrumentem tym powinien zainteresowac sie
kazdy inwestor gietdowy.

W notowaniach na GPW znajduja sie opcje kupna (ang. CALL) i sprzedazy
(ang. PUT) na WIG20 o europejskim stylu wykonania i rozliczeniu
pienieznym. Opcje notowane sa w systemie notowan ciagtych, a obréttym
instrumentem jest wspomagany przez kilku animatoréw rynku.

CZYM SA OPUE KUPNA NA WiG20?

Opcje kupna na WIG20 stanowig umowe pomiedzy nabywca a wystawca
opcji, zgodnie z ktdra nabywca w zamian za zaptacong premie (P) otrzy-
muje od wystawcy gwarancje zaptaty kwoty rozliczenia (KR) w terminie
wygasniecia. Kwota rozliczenia jest ptatna wytacznie wtedy, gdy kurs
rozliczeniowy opcji (S) przekroczy w dniu wygasniecia kurs wykonania (X)
tego instrumentu. Kwota rozliczenia stanowi przemnozong przez mnoznik
(m) —réwny 10 zt — réznice pomiedzy kursem rozliczeniowym (S) a kursem
wykonania (X).

PRZYKEAD. Biezaca wartos¢ indeksu WIG20 wynosi 2400 pkt. Inwestor
oczekuje wzrostu wartosci tego indeksu, w zwiazku z czym decyduje sie
na kupno opcji kupna na WIG20. W zamian za zaptacong wystawcy
opcji premie (P) w wysokoSci 500 zt nabywa opcje o kursie wykonania
2500 pkt (X).

Zatézmy, ze wartos¢ indeksu WIG20 rosnie tak, ze w dniu wygasniecia kurs
rozliczeniowy opcji (S) kalkulowany na podstawie wartosci indeksu w tym
dniu osigga poziom 2600 pkt. W zwigzku z tym, nabywca opcji otrzyma od
wystawcy kwote rozliczenia réwng 1000 zt (obliczenia: (S - X) xm = (2600
pkt. - 2500 pkt.) x 10 zt = 1000 zt). Poniewaz opcja kosztowata go 500 zt,
na czysto zarabia 500 zt. Jest to bardzo udana inwestycja, dzieki ktérej
inwestor osiaggnat 100% stope zwrotu, podwajajac w ten sposdb
zainwestowany kapitat.

W przypadku, gdy wartos¢ indeksu WIG20 spadnie, wowczas inwestor
traci wszystkie zainwestowane w opcje pienigdze (w naszym przyktadzie
kwote 500 zt). Nalezy jednak zauwazyé, ze niezaleznie od skali tych
spadkéw maksymalna kwota, jakg inwestor moze stracic jest ograniczona
do wysokosci zaptaconej premii. Inwestor zatem wie, ile maksymalnie
ryzykuje.



Ponizszy wykres prezentuje profil zyskownoSci nabywcy opcji kupna
w dniu wygasniecia opcji (na podstawie danych z przyktadu).

zysk/strata

CZYM SA OPCUE SPRZEDAZY NA WIG20?

Opcje sprzedazy na WIG20 funkcjonujg podobnie jak opcje kupna, z ta
roznica, ze w ich przypadku inwestor, ktéry opcje nabyt, otrzyma kwote
rozliczenia, jezeli kurs rozliczeniowy opcji (S) w terminie wygasniecia
bedzie nizszy od kursu wykonania (X).

PRZYKEAD. Biezaca wartos¢ indeksu WIG20 wynosi 2400 pkt. Inwestor
oczekuje spadku tego indeksu, w zwigzku z czym decyduje sie na kupno
opcji sprzedazy na WIG20. W zamian za zaptacona wystawcy opcji premie
(P) w wysokosci 600 zt nabywa opcje o kursie wykonania 2300 pkt. (X).

Zat6zmy, ze indeks WIG20 spada tak, ze w dniu wygasniecia kurs rozlicze-
niowy opcji (S) osigga 2150 pkt. W zwigzku z tym, nabywca opcji otrzyma
od wystawcy kwote rozliczenia réwna 1500 zt (obliczenia: (X-S) x m =
(2300 pkt. - 2150 pkt.) x 10 zt = 1500 zt). Poniewaz opcja kosztowata go
600 zt, na czysto zarabia 900 zt. Inwestor osiagnat 150% stope zwrotu.

Jesli indeks WIG20 wzrosnie, inwestor straci zainwestowane 600 zt.
Ponizszy wykres prezentuje profil zyskownosci nabywcy opcji sprzedazy

w dniu wygasniecia opcji (na podstawie danych z przyktadu).
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Kupno opcji kupna lub sprzedazy to podstawowy i najprostszy sposdb
inwestowania w opcje. Nalezy jednak pamietaé, ze katalog strategii
inwestycyjnych natym rynku jest nieograniczony. Wiecej informacji o moz-
liwosciach inwestycyjnych, jakie daje rynek opcji, mozna znalezé na
stronie: www.pochodne.gpw.pl.

ZALETY OPUI

elastycznos¢éw tworzeniu portfeli inwestycyjnych,

zakup opcjinie wiaze sie zzadnym zobowiazaniem i utrzymywaniem depozytow
zabezpieczajacych,

okreslone ryzyko dla nabywcy — strata nie moze przekroczy¢ wartosci premii
zaptaconejza opcje,

mozliwosé spekulacjizwykorzystaniem duzej dzwignifinansowej,
mozliwo$¢ zabezpieczenia portfela akcji przed spadkiem,

dostepnos¢ wielu serii opcji kupna i opcji sprzedazy o réznych kursach

wykonania i réznych terminach wygasniecia,

zabezpieczenie wykonania opcji przez KDPW_CCP.
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NAZWA SKROCONA OPCUI

Nazwa instrumentu — OPCJA

W20 Nazwa instrumentu bazowego — indeks WIG20
k Opcja kupna Opcja sprzedazy
Marzec C (6]
Czerwiec F R
Wrzesieh | u
Grudziefi L X
r Ostatnia cyfra roku wygasniecia
cee Oznaczenie kursu wykonania opcji (dla opcji na WIG20
odczytang wartos¢ nalezy przemnozy¢ przez 10)
Przyktady
OW20F2150 OW20 - opcjanaWIG20
F2 — opcja kupna wygasajaca w czerwcu 2012 roku
150 - kurs wykonania 150 x 10 = 1 500 pkt.
0W20X2230 OW20 - opcja naWIG20

X2 — opcja sprzedazy wygasajaca w grudniu 2012 roku
230 - kurs wykonania 230 x 10 = 2 300 pkt.



Najwazniejsze cechy standardu opcji na WIG20

Opcje kupna i opcje sprzedazy

Europejski — opcje moga by¢ wykonane tylko
w dniu wygasniecia

10 zt za punkt indeksowy

Kurs opcji przemnozony przez mnoznik

Wartos¢ opcji przemnozona przez wolumen
transakgji

Punkty indeksowe

Cztery najblizsze miesigce z cyklu marzec,
czerwiec, wrzesien, grudzief

Trzeci pigtek miesigca wygasniecia danej serii.
Jezeli w tym dniu zgodnie z kalendarzem gietdy
nie odbywa sie sesja, dniem wygasniecia jest
ostatni dzief sesyjny przypadajacy przed trzecim
piatkiem miesigca wygasniecia.

Kurs rozliczeniowy jest okreSlony w dniu
wygasniecia opcji jako Srednia arytmetyczna
wyliczona ze wszystkich wartosci indeksu WIG20
w czasie ostatniej godziny notowan ciagtych oraz
wartosci tego indeksu ustalonej na zamkniecie
sesji gietdowej, po odrzuceniu 5 najwyzszych

i 5 najnizszych z tych wartosci.

Dla opcji kupna kwota rozliczenia wyznaczana
jest wedtug wzoru:

(M) = max{[S(T) - m];0}

Dla opcji sprzedazy kwota rozliczenia
wyznaczana jest wedtug wzoru:

c(M) = max{[m - S(T)];0}

gdzie:

c(T) — kwota rozliczenia okreSlana w dniu
wykonania,

S(T) - cena rozliczeniowa okreslana w dniu
wykonania,

m — cena wykonania,

T - dziefi wykonania.

Wykonanie nastepuje automatycznie w dniu

wygasniecia, jezeli:

e dlaopcji kupna — kurs rozliczeniowy jest
wiekszy od kursu wykonania danej serii opcji,

e dla opcji sprzedazy — kurs rozliczeniowy jest
mniejszy od kursu wykonania danej serii
opcji.

Whtasciciel opcji ma prawo rezygnacji z wykonania

opcji.

Pieniezne w ztotych polskich



CZYNNIKI RYZYKA

Inwestowanie w opcje, podobnie jak w inne instrumenty pochodne, wigze
sie z podwyzszonym ryzykiem inwestycyjnym. Przed rozpoczeciem
inwestowania w opcje nalezy zapozna¢ sie z czynnikami ryzyka
zmieszczonymi w ,Warunkach obrotu dla opcji na Warszawski Indeks
Gietdowy Duzych Spétek WIG20”. Przed zawarciem transakcji inwestor
powinien by¢ Swiadomy wszystkich ryzyk zwigzanych z inwestowaniem
w ten instrument pochodny.

Ulotka ma charakter edukacyjny. Podstawowym Zrédtem informacji
o0 opcjach na WIG20 sg ,,Warunki obrotu dla opcji na Warszawski Indeks
Gietdowy Duzych Spétek WIG20”, dostepne wraz z szersza informacja
na temat tego instrumentu na stronach internetowych:

www.gpw.pl

www.pochodne.gpw.pl

Masz pytania dotyczace opc;ji?
Przeslij je na adres: pochodne@gpw.pl.

GIELDA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH
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