
　　　　　　（日本証券業協会が発表する「公社債基準気配」）

 　　　発行条件決定（17営業日前）

ｲﾝﾃﾞｨｹｰｼｮﾝ提示

(25営業日前）

発行会社の既発債の市場における流通利回りの状況

発行日
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発行条件
3.25％

　 募　集　期　間



（万円）

　　　EBに内包されるプットオプションの理論価格の推移

　

（注）

①

②

③

ＥＢの対象株式の株価の状況（四本値及びＶＷＡＰ）

当該ＥＢに内包されているプットオプションのプレミアム（クーポン相当額）から、理論価格モデルを用い
て対象株式の株価変動率を逆算すると、株価変動率は約２１％となる。

オプションの価格は時間的価値と本質的価値の二つによって構成されている。株価変動率を０％とおく
と時間的価値はゼロとなり、本質的価値だけが残る。

条件決定日

オプションの理論価格は、対象株式の時価と株価変動率等により決定される。株価変動率とは、１年間
にどのくらい株価が変動するかをパーセントで表示したもの。

当該ＥＢの条件決定日前日から相当日数（ここでは、発行条件決定日から評価日までの営業日ベース
の日数とした。）さかのぼって、日々の終値の騰落率の標準偏差を年率換算する方法で対象株式の株
価変動率を算出すると、株価変動率は約４７％となる。
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対象株式の株価変動率を
47％とおいた場合の理論価
格（①）

　　売　出　期　間

219万円

39.4万円

28.6万円

252万円

基礎価格（権利行
使価格）245万円

対象株式の株価変動率を約
21％とおいた場合の理論価格
（②）

対象株式の株価変動率
を0％とした場合の理論
価格（本質的価値）（③）

25.8万円

ＥＢのクーポン
１０．９万円


