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PRILOGA 4: Kapitalske zahteve za gama in vega tveganje v zvezi z opcijami 

.DGDU EDQNH L]GDMDMR RSFLMH LQ ]D L]UDþXQ NDSLWDOVNLK ]DKWHY ]D WYHJDQMD Y ]YH]L ] RSFLMDPL QH XSRUDEOMDMR
modelov za vrednotenje opcij, lahko kapitalske zahteve za ta tveganjaL]UDþXQDYDMR V SRPRþMR GHOWD-plus 
pristopa. Ker delta-SOXV SULVWRS QH SRNULYD YVHK WYHJDQM� SRYH]DQLK ] RSFLMDPL� PRUD EDQND L]UDþXQDYDWL
GRGDWQH NDSLWDOVNH ]DKWHYH ]D GUXJD RSFLMVND WYHJDQMD �JDPD LQ YHJD WYHJDQMH�� LQ VLFHU ORþHQR ]D YVDNR
pozicijo v opcijah (tudi za varovane pozicije).  

%DQNH PRUDMR ]D L]UDþXQ NDSLWDOVNLK ]DKWHY ]D JDPD LQ YHJD WYHJDQMH SRUWIHOMD RSFLM LQGLYLGXDOQH SR]LFLMH Y
RSFLMDK JUXSLUDWL SR NDWHJRULMDK WYHJDQMD� *DPD LQ YHJD XþLQNL LQGLYLGXDOQLK SR]LFLM VH ODKNR SRERWDMR OH
znotraj posamezne kategorije tveganja. In sicer: 

- SUL RSFLMDK QD WXMR YDOXWR LQ ]ODWR� ]ODWR LQ YVDN SDU WXMLK YDOXW SUHGVWDYOMDMR ORþHQR NDWHJRULMR WYHJDQMD� 
- SUL RSFLMDK QD GHOQLFH� GHOQLFH SRVDPH]QLK WUJRY HQH GUåDYH SUHGVWDYOMDMR VYRMR NDWHJRULMR WYHJDQMD� ýH

GHOQLFD NRWLUD QD YHþ WUJLK Y UD]OLþQLK GUåDYDK� MH XVWUH]QL WUJ WLVWL ] QDMYHþMLP REVHJRP WUJRYDQMD Y WHM
GHOQLFL R]LURPD WUJ� NMHU LPD L]GDMDWHOM VHGHå�  

- pri opcijah na obveznice in obrestno mero, predstavlja vsaka valuta in vsak razred zapadlosti (iz pristopa, 
ki temelji na zapadlosti oziroma pristopa, ki temelji na trajanju) svojo kategorijo tveganja.   

 
 

1. Delta tveganje 

Delta (/) opcije predstavlja spremembo cene opcije v primeru majhne spremembe cene osnovnega 
instrumenta� 0DWHPDWLþQR MH GHOWD SUYL SDUcialni odvod funkcije cene opcije glede na ceno osnovnega 
instrumenta: 
 

                                                     
DLQVWUXPHQWRVQRYQHJDFHQH

RSFLMHFHQH

∂
∂=δ  

 
3R]LFLMH Y RSFLMDK VH SUL L]UDþXQX NDSLWDOVNLK ]DKWHY ]D SR]LFLMVND LQ YDOXWQD WYHJDQMD REUDYQDYDMR NRW
koPELQDFLMH KLSRWHWLþQLK GROJLK LQ NUDWNLK SR]LFLM� R]LURPD VH UD]VWDYLMR QD SR]LFLMH Y RVQRYQLK ILQDQþQLK
LQVWUXPHQWLK� =D L]UDþXQ GHOWD WYHJDQMD VH QDWR WH SR]LFLMH SRPQRåLMR ] XVWUH]QR GHOWR� NDU SUHGVWDYOMD GHOWR
YUHGQRVW SR]LFLMH� 9 VNODGX ] ������� WRþko sklepa o kapitalski ustreznosti se delta vrednost pozicije upošteva 
SUL L]UDþXQX NDSLWDOVNLK ]DKWHY ]D SR]LFLMVND LQ YDOXWQD WYHJDQMD� 

 

2. Gama tveganje 

Gama (�) opcije predstavlja relativno spremembo delte opcije v primeru manjše spremembe cene osnovnega 
LQVWUXPHQWD� 0DWHPDWLþQR MH JDPD GUXJL SDUFLDOQL RGYRG IXQNFLMH FHQH RSFLMH JOHGH QD FHQR RVQRYQHJD
LQVWUXPHQWD� =D L]UDþXQ JDPD WYHJDQMD MH SRWUHEQR L]UDþXQDWL W�L� JDPD XþLQHN� NL L]KDMD L] UD]ãLULWYH
Taylorjeve vrste za funkcijo cene opcije: 

JDPD XþLQHN = ( )�
�

�
%SR]LFLMD ∆××× γ  

ûB L] ]JRUQMH HQDþEH SUHGVWDYOMD SULþDNRYDQR VSUHPHPER FHQH RVQRYQHJD LQVWUXPHQWD� PHGWHP NR VH
SR]LFLMR GRORþL JOHGH QD YUVWR LQVWUXPHQWD �JOHM WDEHOR ;��  
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Tabela X 
 Delnice Tuja valuta Obrestne mere Obveznice 

pozicija Posamezna delnica Nominalna vrednost Nominalna vrednost Nominalna 
vrednost/100 

û% �SULVWRS� NL

temelji na 
zapadlosti) 

7UåQD YUHGQRVW î

0,08 
7UåQD YUHGQRVW î

0,08 
Domnevana 

sprememba obrestne 
mere iz Tabele Y 

8WHå L] WDEHOH < î

terminska cena 
obveznice 

û%          
(pristop, ki temelji 

na trajanju) 

7UåQD YUHGQRVW î

0,08 
7UåQD YUHGQRVW î

0,08 
Domnevana 

sprememba obrestne 
mere iz Tabele Y1 

Trajanje × 
domnevana 

sprememba obrestne 
mere iz Tabele Y1× 

terminska cena 
obveznice 

 
 

Tabela Y 
Razred  

Skupina  
REU� PHUD �� DOL YHþ 

 
obr. mera manjša od 

3% 

8WHå Domnevana 
sprememba 

obrestne mre 

1 0 do 1 mesec 0 do 1 mesec 0,00 - 
1 1 do 3 mesece 1 do 3 mesece 0,20 1,00 
1 3 do 6 mesecev 3 do 6 mesecev 0,40 1,00 
1 6 do 12 mesecev 6 do 12 mesecev 0,70 1,00 
2 1 do 2 leti 1,0 do 1,9 let 1,25 0,90 
2 2 do 3 leta 1,9 do 2,8 let 1,75 0,80 
2 3 do 4 leta 2,8 do 3,6 let 2,25 0,75 
3 4 do 5 let 3,6 do 4,3 let 2,75 0,75 
3 5 do 7 let 4,3 do 5,7 let 3,25 0,70 
3 7 do 10 let 5,7 do 7,3 let 3,75 0,65 
3 10 do 15 let 7,3 do 9,3 let 4,50 0,60 
3 15 do 20 let 9,3 do 10,6 let 5,25 0,60 
3 YHþ NRW �� OHW 10,6 do 12,0 let 6,00 0,60 
3  12,0 do 20,0 let 8,00 0,60 
3  YHþ NRW ���� OHW 12,50 0,60 

 

Tabela Y1 
Skupina Modificirano trajanje           

(v letih) 
Domnevana sprememba obrestne 

mere (v %) 
1 0,0 do 1,0 1,00 
2 1,0 do 3,6 0,85 
3 veþ NRW ��� 0,70 

 

$JUHJDFLMD JDPD XþLQNRY 

=D L]UDþXQ NDSLWDOVNLK ]DKWHY ]D JDPD WYHJDQMH SRUWIHOMD RSFLM MH SRWUHEQR QDMSUHM VHãWHWL SRVDPH]QH JDPD
XþLQNH ]QRWUDM SRVDPH]QH NDWHJRULMH WYHJDQMD� WDNR GD GRELPR ERGLVL SR]LWLYHQ ERGLVL QHJDWLYHQ QHWR JDPD
XþLQHN ]D YVDNR NDWHJRULMR WYHJDQMD� $EVROXWQD YUHGQRVW YVRWH YVHK QHJDWLYQLK QHWR JDPD XþLQNRY SR
posameznih kategorijah tveganja predstavlja kapitalsko zahtevo za gama tveganje.  
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3. Vega tveganje    

Vega (�) opcije predstavlja spremembo cene opcije zaradi majhne spremembe nestanovitnosti cene 
RVQRYQHJD LQVWUXPHQWD� 0DWHPDWLþQR MH YHJD SUYL SDUFLDOQL RGYRG IXQNFLMH FHQH RSFLMH JOHGH QD
QHVWDQRYLWQRVW FHQH RVQRYQHJD LQVWUXPHQWD� =D L]UDþXQ YHJD WYHJDQMD MH SRWUHEQR L]UDþXQDWL W�L� YHJD XþLQHN�
ki izhaja iz razširitve Taylorjeve vrste za funkcijo cene opcije: 

9HJD XþLQHN  
�

QRVWQHVWDQRYLW
¯SR]LFLMD ××  

'RPQHYD VH VSUHPHPED QHVWDQRYLWQRVWL Y YLãLQL HQH þHWUWLQH WUHQXWQH QHVWDQRYLWQRVWL �� ����� 
 

$JUHJDFLMD YHJD XþLQNRY 

=D L]UDþXQ NDSLWDOVNLK ]DKWHY ]D YHJD WYHJDQMH SRUWIHOMa opcij je potrebno najprej sešteti posamezne vega 
XþLQNH ]QRWUDM SRVDPH]QH NDWHJRULMH WYHJDQMD� WDNR GD GRELPR ERGLVL SR]LWLYHQ ERGLVL QHJDWLYHQ QHWR YHJD
XþLQHN ]D YVDNR NDWHJRULMR WYHJDQMD� $EVROXWQD YUHGQRVW YVRWH YVHK QHWR YHJD XþLQNRY SUHGVWDYOMD NDSitalsko 
zahtevo za vega tveganje.  

Banke morajo biti poleg zgoraj omenjenih tveganj pozorne še na druga tveganja v povezavi z opcijami, na 
primer na ro tveganje (tveganje spremembe vrednosti opcije glede na spremembo obrestne mere) in teta 
tveganje (tveganMH VSUHPHPEH YUHGQRVWL RSFLMH JOHGH QD þDV�� ýHSUDY %DQND 6ORYHQLMH ]DHQNUDW ãH QL
pripravila metodologije za merjenje teh tveganj, pa od bank s precejšnim portfeljem opcij zahteva, da ta 
WYHJDQMD QDWDQþQR VSUHPOMDMR� 

 

 

 


