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1. На срочном рынке можно реализовать уникальные и нетривиальные 
торговые и бизнес - идеи.

2. Использование инструментов срочного рынка позволяет более 
«ювелирно» управлять своими торговыми решениями.

3. Инструменты срочного рынка позволяют конструировать продукты, 
которые в большей мере учитывают рыночные риски.

4. По потребительским свойствам, продукты на основе инструментов
срочного рынка можно сделать простыми, понятными и доступными
для широкого круга инвесторов.

5. Использование инструментов срочного рынка в основе бизнеса и в
основе торговых стратегий дает серьезное конкурентное
преимущество.

Роль срочного рынка в решении 
инвестиционных задач
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По характеру исполнения различают:

«американские» опционы – которые могут быть предъявлены к 
исполнению в любой день в течение периода обращения опциона

«европейские» - исполняющиеся только по окончании срока их 
обращения – в момент экспирации

На срочном рынке РТС (FORTS) обращаются на данный момент 
только опционы «американского» стиля, базовым активом которых 
являются фьючерсные контракты.

3

Опционы – конструктор возможностей
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Основные понятия

Покупателю опциона предоставляется право купить/продать базовый актив, в любое 
время по установленной цене
Продавец опциона принимает обязательство купить/продать базовый актив

Цена исполнения опциона (страйк) – цена базового актива, по которой покупатель 
опциона может совершить сделку при реализации своего права

Функция дохода

+

-

+

-

цена БА цена БА

покупка Call-опциона покупка Put-опциона

max risk=премия

Покупатель Call рассчитывает 
на рост цены БА

Покупатель Put рассчитывает 
на падение цены БА

max risk=премия

strike strike

Покупка опционов: прибыль не ограничена
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Функция дохода проданного опциона

+

-

+

-

цена БА цена БА

продажа Call-опциона продажа Put-опциона

max прибыль

Продавец Call рассчитывает на 
падение цены БА

Продавец Put рассчитывает на 
рост цены БА

strike strike

max прибыль

Продажа опционов: риск не ограничен
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КОДЫ ОПЦИОНОВ
Код фьючерса: xxМесяцГод. 
Код опциона : xx#######МесяцГод.

Где xx – код базового актива, 

####### – цена исполнения опциона (цена страйк), 

Определены следующие буквенные обозначения месяцев: 
№ Месяца 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Буква для фьючерса F G H J K M N Q U V X Z

Буква для опциона Колл A B C D E F G H I J K L

Буква для опциона Пут M N O P Q R S T U V W X

GZM9 – фьючерс на акции ОАО «Газпром» с погашением в июне 2009 г.

GZ25000BF9 – опцион колл на GZM9 с ценой исполнения 25000 и погашением в июне 2009 г.
Полный код контракта GAZR-6.11M140411CA 25000
Краткий код GZ25000BD1
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32000

внутренняя
стоимость = 1000

временная
стоимость = 300

- 1000

- 300

33300

+

-

Цена опциона Call (32000) = 1300

точка 
безубыточности

Стоимость опциона: внутренняя и временная

внутренняя стоимость опциона представляет собой разницу между 
рыночной ценой базового актива и страйком
временная стоимость – сумма, которую покупатель опциона готов 
заплатить, надеясь на увеличение стоимости опциона (или базового 
актива) к моменту экспирации
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Состояния опциона

F=4000

С=3500

цена фьючерса

С=4000

С=4500

+

- ITM

ATM

OTM

ATM - «На деньгах» (at-the-money): фьючерс = страйк

OTM - «Вне денег» (out-the-money):
-для call-опционов фьючерс < страйк
-для put-опционов фьючерс > страйк

ITM - «В деньгах» (in-the-money):
-для call-опционов фьючерс > страйк
-для put-опционов фьючерс < страйк

4 000

Call

3 500 4 500

ITM ATM OTM
Put OTM ATM ITM
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Опционы в QUIK
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Опционы в QUIK
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Что влияет на цену опциона?

Цена базового актива

Цена исполнения опциона (страйк)

Время до исполнения опциона / скорость изменения цены 
базового актива

Волатильность 
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Факторы, влияющие на стоимость опционов

Волатильность базового актива (историческая, HV и подразумеваемая, IV)

Дельта - скорость изменения премии опциона относительно изменения цены 
базового актива

Гамма - скорость изменения дельты опциона, если цена базового актива 
изменилась на единицу

Вега - скорость изменения премии опциона от изменения волатильности на 
единицу

Тетта - скорость изменения премии опциона от времени до истечения
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Применение опциона

Цена фьючерса 20 000:

OTM: Call (22000) 250

ATM: Call (20000) 800

ITM: Call (18000) 2 600

Цена фьючерса 22 000:

ATM: Call (22000) 800 (320%)

ITM: Call (20000) 2400 (300%)

ITM: Call (18000) 4500 (173%)

Рост 10%

Спекуляция

Страхование (хедж) +

-

4000

200

1000

3000

2800Фьючерс 4 000
Опцион    200

Фьючерс 1 000 (- 3 000)
Опцион    3 300 (+3 100)
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Опционные стратегии: купленный стрэдл

Ожидается сильное ценовое движение (рост или падение)

E цена фьючерса
18 000

640
650

1290

19 29016 710

+

-
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Опционные стратегии
Колл – спрэд быка

Ожидается умеренное ценовое движение (рост) до определенной величины

E E
1 2

100 105

3

1

2=3-1

3=105-100-2

фьючерс

+

-
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Опционные стратегии
Колл – спрэд медведя

Ожидается умеренное ценовое движение (падение) до определенной величины

E

E

1

2

7

10095

3

4=7-3

-1=-(100-95)+4

фьючерс
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Put – Call паритет: C – P = F - E

F

E
C

P F

EC
P

F

E P
C

Синтетический фьючерс

C – P = F

Синтетический Call

C = F + P

Синтетический Put

C - F = P

«Синтетические» позиции
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ОПЦИОННЫЕ СТРАТЕГИИ. Практика в 
опционном аналитике FORTS

Стратегии растущего рынка:
Покупка опциона колл
Продажа опциона пут
Бычий спрэд
Покупка синтетического актива

Стратегии падающего рынка:
Покупка опциона пут
Продажа опциона колл
Медвежий спрэд
Продажа синтетического актива

Нейтральные стратегии:
Покупка / Продажа стрэддла
Покупка / Продажа стрэнгла
Покупка / Продажа бабочки
Пропорциональный колл-спрэд
Пропорциональный пут спрэд
Обратный колл-спрэд
Обратный пут-спрэд 

Скачать опционный аналитик: http://www.rts.ru/s526
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ПРИМЕРЫ ТОРГОВЫХ ИДЕЙ С ЗАЩИТОЙ 
КАПИТАЛА

Стратегии, которые предусматривают направленное движение рынка,
способны принести потенциально высокую доходность, однако сопряжены с
риском потери всего или части инвестированного капитала.

Главное свойство стратегии с защитой капитала – гарантия возврата
вложенных средств при любом сценарии развития событий.

В основе продуктов – нужное инвестору соотношение «риск-доходность» -
некая синтетика.

Возможность четкого определения допустимого уровня риска еще на этапе
создания стратегии.

Прозрачный и прогнозируемый результат можно достичь используя
инструменты срочного рынка.
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Принципы конструирования

Капитал:
1 000 000

Опционная 
стратегия:
38 000

Банковский
депозит:
962 000

Банковский
депозит:
1 000 000

Опционная 
стратегия:
144 400
GAZR-6.09
+76 Call (13000) 1 800

GAZR-6.09
+76 Call (13000) 500

Вклад 3 мес.
ставка 4%

Уровень риска определен на этапе создания
Опцион участвует в росте базового актива

Стратегия с защитой капитала и 100% участием в росте базового актива
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Функция выплат

13 000 14 300

фьючерс

+

-

«синтетика»

1 300

На конструирование влияют факторы:
- уровень защиты вложенного капитала (полная или частичная)
- ожидания, относительно роста базового актива
- ликвидность продукта (возможность досрочного погашения)
- кредитный риск инструмента с фиксированной доходностью
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БОЛЬШЕ ТОРГОВЫХ ИДЕЙ С ЗАЩИТОЙ 
КАПИТАЛА
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КОНТАКТЫ FORTS
ПРЯМАЯ ЛИНИЯ 8 800 5000 200

ОАО «Фондовая биржа РТС»
Управление бизнес – развития рынка FORTS
127006 г. Москва, ул. Долгоруковская, д. 38, стр. 1
Тел: +7 (495) 705-90-31/32, доб. 15028
Web: www.rts.ru
Web: www.forts.ru
E-mail: mivanov@rts.ru

Техническая поддержка: (495) 733-9507, 500-34-48
help@rts.ru

С уважением,
Михаил Иванов

mailto:help@rts.ru�
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