UNA BREVE GUIDA ALL’USO DI !OPTIONS 2.2 PER  EXCEL 

a cura di Antonio Lafortezza

Questo semplice programma per Excel permette di calcolare il valore teorico di una opzione col modello di Black & Scholes. Come già chiarito il valore ottenuto è solamente una stima approssimata della realtà, proprio perché quello utilizzato è un modello matematico-statistico, così come teorici sono i valori delle greche che il programma stesso ci consente di calcolare: essi risultano comunque utili per impostare le strategie da usare con le nostre opzioni.

FASE 1: SCARICARE IL PROGRAMMA DA INTERNET

Scaricare il programma da INTERNET è semplicissimo: basta andare sul sito www.aifirm.com e nella sezione software scaricare il programma. Una volta installato questo andrà automaticamente ad aggiungersi alle funzioni finanziarie richiamabili da EXCEL ogni qualvolta ne avremo bisogno.

ATTENZIONE PERO’: IL SOFTWARE E’ IN VERSIONE SHAREWARE!!!

FASE 2: UTILIZZO DEL PROGRAMMA

A cosa può servirci questo programma? Possiamo aver bisogno ad esempio di conoscere il valore teorico dell’opzione o dei vari indicatori di sensibilità (delta, gamma, ecc.); il programma  permette di calcolare il valore della call e della put, e inoltre permette di calcolare i coefficienti delta, gamma, theta e vega, le cosiddette greche, con velocità, utilizzando come supporto teorico la formula di Black & Scholes.

Da Excel, andando sulla guida on line, si può ottenere anche l’utile guida del programma: essa ci sarà d’aiuto(anche se è scritta in inglese) nel caso in cui non si riesca a calcolare qualche valore.
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ECCO COME SI PRESENTA LA GUIDA ON LINE

Premesso dunque che possiamo ricorrere alla guida in qualsiasi momento, vediamo con degli esempi il modo di utilizzare questo programma.

Dal work file di Excel clicchiamo sul simbolo (x e andiamo su funzioni finanziarie: tra le altre vi sono ora: BS_CALL, BS_CDELTA, BS_CTHETA, BS_ CGAMMA, BS_CVEGA, BS_CSTD e le corrispondenti per la put. 
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Abbiamo già spiegato nella introduzione al mondo delle opzioni (presente nella sezione didattica di http://www.tesiinborsa.it)  quelli che sono gli indicatori di sensibilità tipici delle opzioni; oltre al loro calcolo questo programma ci permette di trovare anche la volatilità implicita dell’opzione stessa. Vediamone subito un esempio.

Tra le funzioni mostrateci, prendiamo quella definita come BS_CSTD e ne immettiamo gli inputs: prezzo del sottostante (stock), prezzo di esercizio (exercise), tempo a scadenza espresso in giorni (days) , tasso risk free (generalmente è accettabile prendere quello dei BOT corrispondenti come scadenza) e prezzo dell’opzione (call price). Ricordo che tutti questi dati sono facilmente ricavabili dalle pagine dei quotidiani finanziari

.

 Ecco dunque come si presenta la nostra schermata di Excel all’immissione dei dati:
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e immettendo i dati abbiamo la nostra volatilità implicita: se per esempio, stock price è 40, lo strike 42, giorni a scadenza 60, tasso risk-free 4% (immesso come 0,04) e call price 1,3 €, la volatilità implicita è del 31% circa (0,310088).

E’ utile conoscere il dato di volatilità implicita nel caso in cui dobbiamo studiare un determinato titolo: in questa maniera possiamo infatti confrontare le volatilità assegnate da ciascun market maker cercando così la migliore approssimazione possibile, in relazione all’uso che vogliamo farne.
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Se invece più canonicamente vogliamo conoscere il valore della call, ecco un esempio:

Abbiamo immesso in questo esempio i seguenti dati: stock 4, strike 3,5, giorni a scadenza 30, tasso risk-free 0,02 e standard deviation 0,3. Abbiamo quindi presupposto la conoscenza della volatilità implicita del nostro sottostante e tramite gli imput abbiamo quindi stimato il prezzo teorico della nostra call.

Vediamo ora un esempio di calcolo del coefficiente delta:
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Usando gli stessi valori dell’esempio precedente, abbiamo riscontrato che il delta della nostra call è 0,9468, valore elevatissimo e che comunque potevamo aspettarci visto che avevamo ipotizzato una call in the money e prossima alla scadenza. Calcoliamo ora il gamma della nostra call:

Abbiamo ottenuto il gamma della nostra opzione: 0,315 circa, anche questo risultato era prevedibile ricordando che il gamma rappresenta il movimento del delta rispetto a quello del sottostante. 

Proviamo ora a completare l’esempio con il calcolo del theta e del vega.
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Theta                     

Vega
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Come notiamo il vega, cioè l’erosione del tempo che fa diminuire il valore della nostra opzione, è negativo (ricordiamo che è sempre negativo per opzioni in acquisto), mentre il vega è abbastanza contenuto.

Naturalmente si potrebbero effettuare gli stessi esempi con opzioni put, ma data l’estrema semplicità del programma, penso che sia molto più utile che proviate ad usarlo da soli…

Comunque per qualsiasi problema nell’utilizzo del programma, potete tranquillamente scrivere al nostro sito per chiedere delucidazioni.

Vi ricordo che i programmi per il pricing delle opzioni possono utilizzare modelli matematici diversi e quindi dare risultati leggermente diversi l’uno dall’altro: considerate quindi quale modello matematico utilizzare prima di lavorarci!!







