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Pasirinkimo sandoriai




Pasirinkimo sandoriai

Kas yra opcionas ?

Apple call opciono pirkéjo grazos struktira

Pasirinkimo sandoris (opcionas) suteikia jo pirkéjui teise per
nustatytg laika uz nustatytg kaing nupirkti (CALL) arba parduoti
(PUT) su opcionu susietg finansine priemone.

Opciono pardavejas prisiima jsipareigojimg, pasirinkimo sandorio
pirkéjui pareikalavus, tg priemone pristatyti/nupirkti iS anksto
sutartomis sglygomis.

Pavyzdziui Apple 2020-09-15 uzsidaré po 115.54 USD. Tikintis, jog
kaina AAPL kils, investuotojas gali nusipirkti teise iki spalio 16
dienos pirkti 100 AAPL akcijy po 115 uz 585 USD premijg. Tokiu
atveju opciono pirkéjas iki spalio vidurio (bet kurig dieng) galés
paprasyti opciono pardavéjo pristatyti jam AAPL akcijas po 115.
Pardavéjas bus jpareigotas 3j veiksma atlikti.

Opciono pirkéjas, uz jgaunamga teise, pardavéjui visuomet sumoka
premijg. Todél opciono pirkéjo maksimalus nuostolis visada yra
lygus tai premijai. Opcionas galioja tik nustatytg laikg, po kurio jis

tampa bevertis.
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Y asis rodo opciono pirkéjo graza, o X asis Apple kaina. Pirkéjo maksimalus nuostolis yra lygus
sumokeétai premijai (585 USD). Tuo tarpu pelnas priklauso nuo AAPL kainos. Jei AAPL kaina
pakyla iki 125, opciono turétojas pasinaudoja savo teise pirkti 100 AAPL vienety po 115,
tuomet juos parduoda rinkoje po 125, iS to uzdirba (125-115)*100=1000 USD. |vertinus

sumokeétg premijg, viso uzdarbis 1000-585=415 USD.



Draudimo priemone

Opcionai kaip apsidraudimo priemoné

Pasirinkimo sandorius Zmones naudoja ir kaip apsidraudimo
priemone. Tam naudojami put opcionai.

Put tipo opcionai suteikia jo pirkéjui teise per is anksto nustatytg
laikg uz i$ anksto nustatyta kaing finansine priemone, dél kurios
sudaromas pasirinkimo sandoris, parduoti. Tuo tarpu opciono
pardavejg toks sandoris jpareigoja nupirkti tg priemone pagal iS
anksto sutartas sglygas.

Todél, pavyzdziui turint rinkos krepSelj, kuomet tikimasi
padidéjusios rizikos ir kintamumo, galima nusipirkti indekso put
opciong. Tokiu btdu, rinkoms pradéjus kristi, dalis krepSelio dél
rinky kritimo patiriamy nuostoliy (jei kritimas bus pakankamai
didelis) bus amortizuota pasirinkimo sandorio uzdirbamos grazos.
Taip pat, tikintis rinky arba konkrecios jmonés akcijy kainy kritimo,
galima nusipirkti put tipo opciong. Jei lokescCiai del kritimo

pasiteisins, iS to galima uzdirbti.

SPY put opciono pirkéjo grazos struktiira
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Y asis rodo opciono pirkéjo grazg, o X asis SPY (S&P 500) kaing. Pirkéjo maksimalus nuostolis
yra lygus sumokétai premijai (871 USD). Tuo tarpu pelnas priklauso nuo SPY kainos. Jei SPY
kaina krenta iki 320 (dabartiné kaina ~340), opciono turétojas pasinaudoja savo teise parduoti
100 SPY vienety po 340, tuomet juos atperka rinkoje po 320, iS to uzdirba (340-

240)*100=2000 USD. Jvertinus sumoketg premijg, viso uzdarbis 2000-871=1129 USD.



Rizikos ir struktiira

Svarbu suprasti

Kada uzdirbsiu i$ draudimo ?

Opciony pirkéjai daznai susizavi iS anksto zinomo maksimalaus
nuostolio ir neriboto pelno struktdra.

Svarbu suprasti, kad opcionai turi galiojimo laikg. Po nustatytos
datos pasirinkimo sandoris tampa bevertis. Todél, jei neiSsipildo
IGkesciai, investuotojas praranda visus j opciong sudetus pinigus.
Tai yra visg pardavéjui sumokeétg premija.

Pasirinkimo sandorio pardavéjo rizika yra dar didesné. Uz
kiekvieng parduotg kontraktg, sandorio pardavéjas jsipareigoja uz
i$ anksto nustatytg kaing nupirkti arba parduoti 100 instrumento,
dél kurio buvo sudarytas pasirinkimo sandoris, vienety.

Opcionai yra standartizuoti - vienas opcionas yra susijes su Simtu
vienety instrumento. Todél, jei kalbame apie 1 SPY opciong,
kalbame apie 100*SPY kaina sumga (Siuo metu mazdaug 34k USD).
Sandoriy kaina visada bdna tokia, kad jy pirkéjai turéty neigiamag

matematine viltj (statistiskai prarasty bent dalj premijos).
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Siandien, pirkdami S&P 500 draudimg (PUT opciong), turime atsizvelgti j kelis momentus.
Pavyzdyje aptartas pasirinkimo sandoris nustos galioti spalio 16 dieng (po Sios datos taps
bevertis). Idant iS sandorio kazkg uzdirbtuméme, SPY kaina turi nukristi iki 340-8.71=331.29 (kaina
minus premija vienai akcijai). Arba 8.71/340=2.6%. Per pastaruosius 27 metus, skaiCiuojant 28
dieny judantj (rolling) perioda, SPY daugiau nei 2.5% krito tik 19% laikotarpiy. Tad 81% laiko tokio

opciono pirkéjas prarasty sumokétg premijg arba jos dalj.



Augantis populiarumas

Siandien prekiauti opcionais madinga

Aprasyto sandorio kainos pokyciai per 20 dieny

Per tokius brokerius kaip Robinhood, smulkieji investuotojai atrado
prekybg pasirinkimo sandoriais. Kuri yra itin rizikinga.

Pavyzdziui rugséjo 18 (uz 3 dieny) baigsiantis galioti call opcionas,
suteikiantis teise pirkti AAPL akcijas po 115, rinkoje kainuoja ~2.4 USD.
Artéjant opciono galiojimo pabaigai, to pasirinkimo sandorio kaina
visuomet vis labiau priklauso nuo instrumento, dél kurio sandoris
sudarytas, kainos.

Jei AAPL rugséjo 18 kainuos 118, tuomet minéto call opciono verte tg
dieng sieks 3 USD. Jei 119, tuomet 4 USD. Jei 120, tuomet 5 USD. Jei
maziau nei 115, tuomet nulj. Call opciono premija (rinkos verté),
artéjant jo galiojimo pabaigai, tampa lygi instrumento rinkos kainai
minus sutartai pirkimo kainai. Arba tiesiog nuliui.

Todél Siandien, pirkdami opciong po 2.4 USD, jei tikimés greito AAPL
kainos augimo, galime tiketis labai greito ir procentine prasme didelio
pelno. Nes 3% AAPL kainos pokytis j virSy lemty 50% pelng call

opciono pirkéjui. Taip prekiauja begalé smulkiyjy investuotojy.
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Pasirinkimo sandoriy kainos yra itin volatilios, nes yra smarkiai priklausomos nuo instrumento, dél
kurio sudaromas sandoris, rinkos kainos. Keliy procenty instrumento kainos pokyciai gali lemti

Simty procenty opciono kainos pokycius.



Visuomet prisiminKkite

Prekiauti pasirinkimo sandoriais itin rizikinga. Pirkéjas
visuomet rizikuoja prarasti visus investuotus pinigus. Tokio
jvykio tikimybé beveik visada bus didesné nei 50%. Rizika
padidina tai, jog opcionai yra standartizuoti ir vienas
kontraktas reprezentuoja 100 instrumento, deél kurio
sudaromas kontraktas, vienety. Tad perkantysis efektyviai

prisiima 1:100 sverta.

Put tipo pasirinkimo sandoriai dazniausiai yra brangesni,
nei call. Didesné dalis rinkos dalyviy put naudoja
apsidraudimui. Taip pat Zmonés nuostolio bijo labiau, nei
vertina pelng. Galiausiai, rinkos dazniau kyla, nei krenta. Tai
yra pagrindinés priezastys, dél ko put opciony pirkéjy

matematiné viltis yra ypatingai prasta, o put pasirinkimo

sandoriai néra optimali krepSelio draudimo priemoné.

Pasirinkimo sandorius daZniausiai parduoda instituciniai,
tuo tarpu perka smulkieji investuotojai. Pastarieji beveik
visada nesupranta sgziningos sandorio kainos, todél nuolat
permoka uz perkamus opcionus. Dél Siy priezasciy, ilguoju
laikotarpiu, opciony pirkéjy saskaita, uzdirba pasirinkimo
sandoriy pardavéjai. TaCiau norint sékmingai pardavinéti

opcionus, reikalingas didelis kapitalas ir Zinios.

Kaip atéjus j kazino, taip ir perkant bet kokj pasirinkimo
sandorj privalu suprasti, kad ilguoju laikotarpiu Siame
zaidime pirkéjas praranda pinigus. Kuo trumpesne
sandorio galiojimo trukmé, tuo vidutiniSkai didesné pinigy
praradimo tikimybé. Sie mechanizmai jdiegti j pasirinkimo
sandoriy kainodarg. Todél tikétis nuolatinés grazos is

pasirinkimo sandoriy pirkimo yra naivu.



Atskleidimas

Sis prezentacija (toliau - Prezentacija) parengta informacijos, turimos 3ios Prezentacijos paskelbimo dieng, pagrindu. Jeigu aidkiai nenurodyta ir kontekstas
nereikalauja kitaip, Prezentacijoje pateikta informacija turi bati suprantama kaip atitinkanti faktines aplinkybes Prezentacijos paskelbimo dieng, taciau

nebdtinai po Prezentacijos paskelbimo.

Si Prezentacija néra ir neturi bati laikoma rekomendacija pirkti ar parduoti finansines priemones ar paslaugas. Priimdami sprendimg sudaryti bet kokias
finansiniy priemoniy, vertybiniy popieriy, finansiniy paslaugy pirkimo ir/ar pardavimo sutartis, investuotojai privalo vadovautis savo Ziniomis, patirtimi ir
visomis su konkreciomis investicijomis susijusiomis rizikomis. Prezentacijos turinys negali bati suprantamas kaip patarimas investicijy, teisés ar mokesciy
klausimais. Siekdamas visapusisSkai suvokti su investicijomis j vertybinius popierius susijusius privalumus bei rizikas, kiekvienas esamas ar potencialus

investuotojas turety kreiptis j savo finansy, teisés, verslo ar mokesciy konsultantus.

Sioje Prezentacijoje yra teiginiy basimuoju laiku, kurie grindZiami autoriaus subjektyvia nuomone, lakesciais bei prognozémis dél ateities jvykiy ir finansiniy
tendencijy, galimai turésianciy jtakos finansy rinkoms. Teiginiai basimuoju laiku apima informacijg apie galimus ar numanomus jmoniy veiklos bei finansinius
rezultatus, investicijy strategijg, sutartinius santykius, geopolitine ir makroekonomine situacijg, investavimo salygas, bdsimo reguliavimo poveikj ir kitg
informacijg. Teiginiai basimuoju laiku yra paremti informacija, turima Sios Prezentacijos paskelbimo dieng. Autorius jsipareigoja vieSai patikslinti ar pakeisti

Siuos teiginius tik tiek, kiek tai yra reikalaujama pagal jstatymus.

Si Prezentacija ir/ar kita medZiaga, jskaitant visg reklamine medZiagg, kurig parengia autorius, negali bati platinama ar skelbiama vie3ai. Jei dalinsités $ia

informacija ir/ar Prezentacija su treciaisiais asmenimis, tiek pats faktas, tiek galimos jo pasekmés bus Jasy asmeniné atsakomybe.



