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І. А Н О Т А Ц И Я 

 
Целта на настоящата дисциплина е да запознае студентите с основите на финансовите  деривати и тяхното 
приложение за целите на корпоративното хеджиране. Съществуват четири бзисни деривативни инструменти: 
форуърд, фютчерс, суоп и опции. В карая на курса, студентите следва да продобият разбиране за това как тези 
ценни книжа функционират, да знаят как се ценообразуват с помощта на арбитраж и да ги прилагат за целите 
на мениджмънта на пазарния риск. Макар че деривативните инструменти могат и са често използвани за да се 
спекулира, този курс няма за цел да анализира как инвеститорите получават и обработват информация с оглед 
прогнозиране цените на тези инструменти. Следователно, в разглеждането на темите преобладаваща е гледна-
та точка на арбитражиста и хеджера. Независимо от това една от темите е посветена на спекулативните стра-
тегии за търговия на опционния пазар.  
В края на този курс, студентите следва да бъдат способни: 
1. Да познават основните деривативни инструменти; 
2. Да определят справедливата цена на фючерсните контракти и пазарната цена (премиума) на опциите; 
3. Да познават механиката на търговия с деривативни инструменти; 
4. Да извършват оптимално хеджиране с помощта на фючерсни контракти 
5. Да управляват пазарните рискове с помощта на опции. 

 
II. Т Е М А Т И Ч Н О  С Ъ Д Ъ Р Ж А Н И Е  
 
No. 
по 
ред 

НАИМЕНОВАНИЕ НА ТЕМИТЕ И ПОДТЕМИТЕ БРОЙ 
ЧАСОВЕ 

  Л СЗ ЛУ 
Тема 1 Въведение 3 2 5 
 1.1. Същност и природа на деривативните инструменти  

1.1.1. За какво се използват деривативните инструменти  
1.1.2. Характеристика на арбитража  
1.2. Форуърд контракти  
1.3. Опции  
1.4. Екзотични опции -Bermudan option, Forward start , Compound options 
“As you like it” и др. 

   

Тема 2 Функции на деривативните инструменти 3 1 4 
 2.1. Алокиране на риска и пазарно изпълнение; 

2.2. Реализиране на решенията за разпределяне на активите; 
2.3. Информационно осигуряване. 

   

Тема 3 Механика на фютчерс контрактите 5 3 8 
 3.1. Характеристика на фютчерсния контракт 

3.2. Разлики между форуърд и фютчерс контрактите 
3.3. Конвергенция на фютчерса до спот 
3.4. Реверсиране на позиция 
3.5. Доставка 
3.6. Котиране в пресата 

   

Тема 4 Определяне на форуърд и фютчерсните цени 4 3 7 
 4.1. Постоянно осложнена лихва 

4.2. Къси продажби 
4.3. Репо лихвен процент 
4.4. Връзка между спот и форуърд 
4.5. Форуърд и фютчерс цени 
4.5.1. Инвестиционен актив с известен паричен доход 
4.5.2. Инвестиционен актив носещ известен дивидент 
4.5.3. Фондов индекс (Stock Index) 
4.6. Индексен арбитраж 
4.7. Фютчерси върху валути 
4.8. Потребителски стоки и инвестиционни стоки 
4.9. Дефиниция на достъпна доходност 
4.10. Разходи по поддържане (Cost of Carry) 

   

Тема 5 Стратегии за хеджиране с фютчерси 4 3 7 
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 5.1. "Дълго" и "късо" хеджиране 

5.2. Базис 
5.3. Коефициент на хеджиране основан на минималната вариация 
5.4. Ролинг оувъ на хеджирана позиция 
5.5. Приложение при хеджиране на портфейли от акции 

   

Тема 6 Суоп  4 1 5 
 6.1. "Плейн ванила" лихвен суоп 

6.2. Приложение на лихвения суоп 
6.3. Сравнителни предимства на заемния пазар 
6.4. Обща изгода от лихвения суоп 
6.5. Валутен суоп 
6.6. Кредитен риск  
6.7.  Други видове суоп (Amortizing and step-up swaps, Extendible and put-
table swaps, Index amortizing swaps, Equity swaps, Commodity swaps, Differ-
ential swaps) 

   

Тема 7 Механика на Опционните пазари 2 2 4 
 7.1. Базисни активи 

7.1.1. Параметри на опциите "плейн ванила" 
7.1.2. Дивидент и деление на капитала 
7.1.3. Нейкед и ковъред колс 
7.1.4. Варанти 
7.1.5. Конвертируеми облигации 
7.1.6. Котировки в ежедневната преса 

   

Тема 8 Свойства на опциите в/у акции 2 2 4 
 8.1. Фактори влиящи върху цените на опциите върху акции 

8.2. Американски и европейски тип опции 
8.3. Горна граница на цените на опциите 
8.4. Долна граница на цените на европейски кол и пут (без плащания на 
дивидент) 
8.5. Ценообразуване на кол и пут-опции преди падежа 
8.6. Пут-кол паритет 

   

Тема 9 Климатични деривативи 4 1 5 
 9.1. Същност и елементи 

9.2. Предпоставки за възникаването и развитието на климатични дерива-
тиви 
9.4. Базови „активи” и потребители 
9.5. Хеджиране на климатичния риск 

   

Тема 10. Стратегии на търговия, базирани върху опции 3 3 6 
 10.1. Профили на изплащанията на различните опции 

10.2. Бул спред с помоща на кол опции 
10.3. Бул спред с помоща на пут опции 
10.4. Беар спред с помоща на кол опции 
10.5. Беар спред с помоща на пут опции 
10.6. Бътерфлай спред с пут и с кол опции 
10.7. Календарни спредиве с пут и с кол опции 
10.8. Страдъл 
10.9. Стрип и страп 
10.10. Странгъл 

   

Тема 11 Биномни дървета 4 4 8 
 11.1. Въведение в биномния процес 

11.2. Ценообразуване на портфейл с помоща на биномен процес 
11.3. Ценообразуване на опционен контракт 
11.4. Обобщение 
11.5. Ирелевантността на очакваната възвръщаемост на базисния актив 
11.6. Риск-неутрално ценообразуване 
11.7. Делта (∆) 

   

Тема 12 Други опционни контракти 3 2 5 
 12.1. Европейски опции върху акции с фиксиран дивидент 

12.2. Индексни опции 
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12.3. Валутни опции 
12.4. Фютчерс опции 
12.5. Използване на индексните опции за портфейлно застраховане 

Тема 13 Управление на пазарния риск 4 3 7 
 13.1. Гръцките букви 

13.1.1. Делта 
13.1.2. Гама 
13.1.3. Тета 
13.1.4. Вега 
13.1.5. Ро 
13.2. Портфейлно затраховане 

   

 Общо: 45 30 75 
 
ІІІ.  ФОРМИ НА КОНТРОЛ: 
  
No. 

по ред ВИД И ФОРМА НА КОНТРОЛА Брой   ИАЗ ч. 

 
1. Семестриален (текущ) контрол   
1.1. Контролна работа (писмена по зададена тема или задача) 1 35 
1.2. Контролна работа (писмена по зададена тема или задача) 1 35 
1.3.    
1.4.    

Общо за семестриален контрол: 2 70 
2. Сесиен (краен) контрол   
2.1. Изпит (тест) 1 95 

 Общо за сесиен контрол: 1 95 
 Общо за всички форми на контрол: 3 165 
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