הגדרה:
מסמך המקנה למחזיק בו זכות לקנות את המניה במחיר קבוע ונתון מראש (מחיר המימוש), תוך תקופה נתונה. (כלומר רכישת האופציה הינה רכישת מניה בשני תשלומים. תשלום ראשון בעת רכישת כתב האופציה ותשלום שני בעת המרת האופציה למניה). עד להמרת האופציה למניה, אין למחזיק בה כל זכות בעלות בחברה (אינו זכאי לקבל רווחים ואינו בעל זכות הצבעה) כל כתב אופציה כולל מספר פרמטרים בסיסיים מתוכם ניתן לבצע מספר חישובים מתמטים ישירים או בהתבססות על מודלים תאורטים.
                                                                                                                      נתוני בסיס :

יחס מימוש- המשמעות הינה כמה נכסי בסיס מתקבלים במקרה של מימוש אופציה אחת (מקובל 1:1 כאשר מדובר במימוש למנייה ו-100:1 כאשר מדובר במימוש לאג"ח)

בסיס הצמדה- בארץ בסיס ההצמדה הוא בד"כ למדד המחירים לצרכן אבל יש אופ' ששער ההצמדה שלהן הוא שער הדולר או ללא הצמדה כלל.                                                                                 
                                                                                                                        מועד מימוש אחרון-  התאריך האחרון בו יש למשקיע את הזכות להמיר את כתב האופציה שברשותו לנכס הבסיס של החברה (על פי רוב למניות). בד"כ אופציה ניתנת להמרה בכל יום מסחר (למעט בין 12 ל-16 בכל חודש כדי לא ליפול בחישוב מדד) על ידי הוספת מחיר מימוש.  אם המשקיע בחר שלא לממש את האופציה, לאחר תאריך הפקיעה אין לכתב האופציה כל ערך , מסוכן מאד לקנות אופציה לפני מימוש (היא יכולה לפקוע ללא כדאיות מימוש).

מחיר מימוש- מחיר הנקבע בתשקיף כמחיר שהוספתו לכל אופציה מוחזקת מאפשרת את קבלת נכס הבסיס בתמורה למסירת האופציה. יש לזכור כי מחיר המימוש צמוד לבסיס כלשהו. מימוש אופ' משמע הפיכתה לנכס הבסיס שלה בד"כ זה מנייה אבל ישנן כתבי אופ' שנכס הבסיס שלהן זה אג"ח , חשוב לדעת מהו נכס הבסיס של כתב האופ'!!!

פרמיית מימוש מיידי- בכמה אחוזים נכס הבסיס צריך לעלות בכדי שיתקיים הזהות: מחיר מניה=מחיר אופ'+תוספת מימוש.

מנוף- שער המניה, כשהוא מחולק בשער כתב האופציה  זהו אחד הקריטריונים לקביעת הסיכון והסיכוי בהשקעה בכתב אופציה. ככל שהמנוף גבוה יותר, כך פוטנציאל ההפסד או הרווח מהשקעה בכתב האופציה גדול יותר. אם למשל, המנוף של כתב אופציה הינו 5, המשמעות היא, שעל כל עלייה או ירידה של אחוז אחד במניה, עשויה להתקבל עלייה או ירידה של %5 בכתב האופציה שלה. דוגמא: אם מחיר מניית אפריקה נכסים הינו 195 ש"ח, וכתב האופציה שלו עולה 71.5 ש"ח, הרי שהמנוף של כתב האופציה הינו 2.7. אם מניית אפריקה נכסים תעלה ב-%10 , כתב האופציה יעלה ב- %27. יצויין, כי עליית כתב האופציה אינה אוטומטית בהתאם למנוף שלה, מאחר ויש קריטריון נוסף הקובע את תנודת כתב האופציה בפועל כגון: פרמיית המימוש בה היא נסחרת באותה עת.זהו מודל מתמטי שמבטא בכמה צריך להשתנות מחיר האופ' בהנתן שינוי של 1% בנכס הבסיס (המניה). כל עוד שאר הפרמטרים נשארים ללא שינוי , בפועל זה יקרה רק כאשר פרמיית המימוש שווה ל-0.
                                                                                                                   תשואת איזון – התשואה השנתית הנדרשת ממנייה מסויימת ע"מ שהמשקיע יהיה אדיש בין רכישת כתב האופ' לבין רכישת נכס הבסיס. לדוגמא תשואת האיזון של אינטרנט זהב אופ' 2 הינה 40% המשמעות היא שאם המשקיע צופה שהמנייה תעלה ב40% בממוצע לשנה , המשקיע יהיה אדיש בין רכישת המנייה לכתב האופ' , אם הוא צופה שהמנייה תעלה פחות , עדיפה לו ההשקעה במנייה. אם הוא צופה שהיא תעלה ביותר מ-40% , עדיפה לו ההשקעה בכתב האופ'.

מודל בלק & שולץ- מודל מתמטי לחישוב שווי תאורטי של אופציות, משמש כמודל המוביל לתמחור לוקח בחשבון מחיר מניה, סטיית תקן של המניה, משך זמן לפרעון, שער ריבית חסרת סיכון, המודל כמו כל מודל תאורטי אינו יכול לשמש כ"גורו" אבל אם נכס הבסיס נחשב איכותי בד"כ הוא נסחר קרוב ל 90% משווי תאורטי, נכס בסיס ממוצע 80% מהשווי ולמניות אחרות הייתי נזהר משימוש במודל.

ערך פנימי
ערך האופציה באם היתה ממומשת מיד.
מתמטית , מחיר השוק של נכס הבסיס, פחות מחיר המימוש של האופציה אם היא חיובית זהו המינימום שהאופ' צריכה להיסחר שאם לא כן יש אפשרות לגרוף רווחי ארביטראז'.
מה קורה ברגע שהערך הפנימי של האופ' הוא שלילי ?
ברגע שהערך הפנימי של האופ' הינו שלילי זה מסמל על חוסר כדאיות לממש את כתב האופ',במקרה כזה עדיף למכור את כתב האופ' ולקנות את המנייה (בתנאי שאתה מעוניין להחזיק בה).
חשוב מאד: כאשר מנייה מחלקת דיבידנד , מחירה יורד וכתוצאה מכך פרמיית המימוש גדלה , ישנם כתבי אופ' אשר מתואמות דיבידנד כלומר תוספת המימוש יורדת בגובה הדיבידנד. 

כללי האצבע שלי לבחירת כתבי אופ' :
1. מנוף - כתב אופ' שיש לו מנוף של 3 ומעלה , מבחינתי כתב אופ' שיש לו מנוף נמוך יותר , הסיכון עולה על הסיכוי ואני יעדיף להחזיק את נכס הבסיס מאשר את כתב האופ'.
2. פרמיית מימוש – ככל שפרמיית המימוש קטנה יותר כך גדלה אטרקטיביות כתב האופ' לכן אני מחפש כתבי אופ' שפרמיית המימוש שלהם נמוכה מ-35% (במידה ונכס הבסיס הוא אג"ח אזי אני מחפש פרמיית מימוש שלא עולה על 1%).
3. מועד פקיעה - רק כדי להיות מעודכן מתי פוקע כתב האופ'. ככל שמועד הפקיעה יותר רחוק ככה הפרמייה המשולמת על הכתב יקרה יותר.
4. סחירות -  אני מחפש כתב אופ' שיש לו ממוצע סחירות מינימלית של 30K ליום בכדי לוודא שאם ארצה לצאת מכתב האופ' יהיה מי שיקנה ממני ולא אצטרך להפסיד עשרות אחוזים בכדי לצאת ממנה כמו כן ככל שמועד פקיעת האופ' יותר רחוק כך הסחירות שלה תהייה יותר נמוכה.                                                                                                         5. תשואת איזון - ככל שתשואת האיזון השנתית של כתב אופציה נמוכה יותר, כך כתב האופציה אטרקטיבי יותר.                                                                                                                                         
6. המטרה היא למצוא אופציה של מניה/אג"ח שפרמיית המימוש נמוכה לעומת מנוף גבוה כאשר הפקיעה לא רחוקה מידי.                           
דוגמא קלאסית למסחר בכתבי אופציות אפשר לראות בשוק הנדל"ן המקומי בתחילת השנה .למי שצפה את מהלך מניות הנדל"ן עמדו 2 אפשרויות:

· לקנות את אותן המניות. 

· לקנות את כתבי האופציות הרלוונטיים.

ראו את ההבדלים...

*אפריקה נכסים עלתה מתחילת השנה 45% ,לע"ז אפריקה נכסים אופ' 1 גמאה מתחילת השנה 248% !!!
*כלכלית ירושלים עלתה מתחילת השנה 132% מתחילת השנה , כלכלית ירושלים אפ' 6 עלתה בלא פחות מ-787% מתחילת 2006 ...
