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(1)اوراق اختیار تبعی 
شاملی،تبعاختیاراوراق.نمایدمعاملهراآنها،پایهداراییمالکیتشرطبهمی‌تواندشخصكههستنداختیاریقراردادهای1تبعیاختیاراوراق
عنوانبهبعیتفروشاختیارهایذیلتبعیخریداختیاراوراقکهاینبهتوجهبا.می‌شوندتبعیخریداختیاروتبعیفروشاختیاردستهدو

.هستیمبازاردرتبعیفروشاختیاراوراقمعاملاتشاهدبیشتر.می‌شوندمنتشرمالیتامینبرایابزاری

آموزش
قسمت ششم

تبعیفروشاختیار
مطابقایهپداراییازمشخصیتعدادخریداختیارآن،اساسبركهاستبهاداریورقهتبعیفروشاختیار":سازمانمصوبدستورالعمل‌طبق

اینخریدبهاقدامازقبلعرضهاطلاعیهبررسیلذا."می‌شوددادهآنخریداربهسررسیددرعرضه،اطلاعیهدراعلامیتعهداتوتسویهشرایط
.می‌شوندمنتشرمالیتامینیاسهمازحمایتهدفدوباتبعیفروشاختیاراوراقکلیطوربه.داردزیادیاهمیتاوراق

سهمازحمایتهدفباتبعیفروشاختیاراوراق
نایبرعلاوهداشت،خواهدقرارداددورهانتهایدرمشخصیبازدهحداقلخریدارونداردوجودقراردادذیلتبعیخریداختیارقراردادهاایندر

سهمایبربیمهنوعیقرارداداینحقیقیتدر.استنامحدودبهاعمالقیمتازسهمقیمتگرفتنپیشیصورتدرمعاملهبازدهیحداکثر
.می‌شودتلقی
(029هپارس)تبعیفروشاختیاراوراقخریدازحاصلبازدهیمحاسبه:مثال
ریال2،000:تبعیفروشاختیاراوراقاعمالقیمت
ریال1،544:سهمخریدقیمت
1:شدهخریداریسهمتعداد
1:شدهخریداریتبعیاوراقتعداد
ریال1:تبعیاوراققیمت
شدهخریداریتبعیاوراقتعداد*اعمالقیمت=ورودینقدوجهحداقل
(شدهخریداریتبعیاوراقتعداد*اوراققیمت)+(شدهخریداریسهمتعداد*(پایهدارایی)سهمخریدقیمت)=خروجینقدوجه
.است(سالیک)1402ماهآذرتا1401ماهآذرازتبعیفروشاوراقایننگهداریدوره

تعدادجموعممعاملاتیجلسههرپایاندراگرکهشودتوجهنکتهاینبهباید(سهمبیمه)سهمازحمایتهدفباتبعیفروشاختیارخریددر
باشد،رضهعاطلاعیهدراعلامیخریدسقفیاشخصآنمالکیتتحتپایهداراییتعدادازبیشترشخصهرتوسطشدهخریداریتبعیاوراق
دارخریبه،احتمالیهزینه‌هایکسرازپسخریدجهتپرداختیوجهصورتایندروباشدمی‌اعتبارفاقدمازادتبعیفروشاختیاراوراق
.شدخواهدبازگرداندهتبعیفروشاختیاراوراق

1. Embedded Option

وجه‌نقد‌خروجی=حداقل‌بازدهی‌
وجه‌نقد‌ورودی 1

29.5‌%=1،545
2،000 1

مزایا‌اوراق‌فروش‌تبعی

حفظ‌ارزندگی‌و‌حمایت‌از‌سهامداران❑

کاهش‌ریسک‌و‌بیمه‌سهام‌در‌شرایط‌نزولی‌بازار‌❑

وجود‌بازدهی‌مشخص‌در‌شرایط‌نزولی‌بازار❑

معایب‌اوراق‌فروش‌تبعی

نبود‌بازار‌معاملات‌ثانویه❑

الزام‌به‌مالکیت‌سهامدار‌بر‌سهام‌پایه❑

تعیین‌سقف‌خرید‌اوراق‌اختیار‌فروش‌تبعی‌برای‌سهامداران❑



ارزش معاملات
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قیمت دارایی پایه* اندازه قرارداد * حجم معامله :ارزش مفهومی معاملات( 1)

(1)

اختیار خرید

اختیار فروش



(1)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی
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ارزش معاملات در زیان ارزش معاملات در سود (محور سمت راست)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی 
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ارزش معاملات در زیان  ارزش معاملات در سود  (محور سمت راست)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی 

.(شده استSmoothنمودار خطی مربوط به داده های )میانگین موزون فواصل قیمت هر اختیار با ارزش بلک شولز بر اساس ارزش معاملات : شاخص فاصله تا ارزش ذاتی( 1)
(قیمت دارایی پایه< قیمت اعمال )، اختیار فروش (قیمت دارایی پایه> قیمت اعمال )اختیار خرید : قرارداد در سود( 2)
(قیمت دارایی پایه> قیمت اعمال )، اختیار فروش (قیمت دارایی پایه< قیمت اعمال )اختیار خرید : قرارداد در زیان( 3)

(2)(3)

اختیار خرید

اختیار فروش



بیشترین ارزش معاملات اختیار به تفکیک دارایی پایه

3

(%3.9)1729.6377.924.35.2خساپا

(%17.1)2113.6145.40.213.4خودرو

(%13.4)2710.7179.88.22.5شستا

(%3.8)284.621.63.11.6اهرم

(%10.6)112.69.12.30.4دی

(%6.8)20.83.10.80.0شتران

(%4.6)30.61.80.60.0خاور

(%15.0)122,294.783,084.71,865.9428.8شستا

 %124.5197.624.50.0129.0حافرین

 %29.9159.99.90.09.3های وب

 %13.577.63.50.07.8وتجارت

(%93.0)12.52.72.50.0حسیر

(%13.1)11.48.31.40.0توسن

(%29.7)10.52.80.50.0سمگا

اختیار خرید

تعداد نمادهای نماد
با معامله

ارزش معاملات
(میلیارد تومان)

ارزش مفهومی معاملات
(میلیارد تومان)

ارزش معاملات در سود
(میلیارد تومان)

ارزش معاملات در زیان
(میلیارد تومان)

میانگین فاصله 
با ارزش ذاتی

اختیار فروش

تعداد نمادهای نماد
با معامله

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

ارزش مفهومی معاملات
(میلیون تومان)

ارزش معاملات در سود
(میلیون تومان)

ارزش معاملات در زیان
(میلیون تومان)

میانگین فاصله 
با ارزش ذاتی



شستا

خساپا

خودرو

اهرم

شپنا

سمگا

وتجارت

سرو

سلام

فملی

5,864

5,100

767

745

225

219

219

219

187

122

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

خساپا

اهرم

وبصادر

41,282

30,996

27,362

18,141

1,345
ان

وم
ن ت

یو
میل

ریبیشترین موقعیت های باز شده در روز جا

شپنا

وتجارت

کرمان

رخگست

سلام

(1,974.0)

(876.9)

(664.1)

(454.9)

(180.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز

4

قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



شستا

توسن

سمگا

حسیر

های وب

حافرین

کارا

حریل

اهرم

سلام

2,381

465

205

130

99

40

33

19

13

8

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

شستا

های وب

فولاد

وتجارت

27,110.0

194.7

8.2

0.4

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5



1,799.0

187.7 180.9 60.1 47.3 24.5 18.1 5.00 4.89 3.50

4.6 39.8 170.4 596.5 11.8 8.1 7.7 9.9 22.5 22.2

6010طستا
16

1465

6007طستا
16

1165

6006طستا
16

1065

6004طستا
16

865

1215طستا
198
1300

309طحافرین
286

4768

6009طستا
16

1365

7013طهای
58

2683

7012طهای
58

2483

6006طجار
22

2142
(ميليون تومان)ارزش معاملات  1,799.0 187.7 180.9 60.1 47.3 24.5 18.1 5.0 4.9 3.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  4.6 39.8 170.4 596.5 11.8 8.1 7.7 9.9 22.5 22.2
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

21.6

11.8

3.2 3.1 3.0 2.4 2.3 2.0 1.4 1.3

6.3 8.6 3.2 8.2 3.6 11.8 2.3 2.9 4.7
77.1

6005ضسپا
22

2000

8018ضخود
72

2600

1212ضستا
198
1000

1002ضسپا
149
2600

6004ضستا
16

865

6006ضسپا
22

2200

1219ضهرم
212

13000

800ضدی
86
800

1224ضهرم
212

20000

6008ضسپا
22

2600
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  21.6 11.8 3.2 3.1 3.0 2.4 2.3 2.0 1.4 1.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 6.3 8.6 3.2 8.2 3.6 11.8 2.3 2.9 4.7 77.1
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات

بیشترین ارزش معاملات به تفکیک نماد

6

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

اختیار خرید

اختیار فروش

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



فاصله بهای اختیار خرید تا ارزش بلک شولز

7

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %10.40.99275187(%14.6)9001511.7961,166996كرمان600ضکرمان

 %38.50.291,21552 %30,0002131.080018,67030,80065.0اهرم1229ضهرم

 %25.40.4827135 %4,870661.22004,5485,07011.5وبملت7004ضملت

 %12.00.8848033(%1.5)3,996102.03624,4244,358خگستر6000ضستر

 %18.10.501,54231 %20,0006310.91,17318,67021,17313.4اهرم7013ضهرم

.(کارمزد معاملات لحاظ نشده است)قیمت اعمال + قیمت اختیار : سربه سر (1)
(قیمت سربه سر/ قیمت دارایی پایه )-1: فاصله تا سربه سر(2)
قیمت سربه سر/ قیمت اختیار : اهرم(3)

.تنها نمادهایی با ارزش معاملات بیشتر از یک میلیون تومان لحاظ شده اند

گران ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله تسربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%100)4,001.00.000 %4,000237.312,3144,00173خساپا6014ضسپا

(%100)1,251.00.000 %3,750231.432,3143,75362خساپا6013ضسپا

(%100)4,551.00.000 %9,100101.826,9409,10231شپنا6005ضشنا

(%97)489.30.000 %1,46517134.431,1931,46823شستا6010ضستا

(%95)34.30.036 %3,99717112.01202,0344,117102وبصادر1145ضصاد



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز

8
.(کارمزد معاملات لحاظ نشده است)قیمت اعمال -قیمت اختیار : سربه سر (1)

.تنها نمادهایی با ارزش معاملات بیشتر از یک میلیون تومان لحاظ شده اند

گران ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله تسربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%100)431.50.000(%28)8651760.121,193863شستا6004طستا

(%93)0.48870-0.1(%90)13,695362.512,39013,3301,305حسير609طحسیر

(%82)0.041-151.1(%11)1,06517180.971,1931,058شستا6006طستا

(%45)0.3017-37.8(%5)1,16517187.7301,1931,135شستا6007طستا

(%18)0.85403-2.7 %1,8001991.44911,1931,30910شستا1220طستا

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %0.65918129.0-10.9 %4,76828724.54013,2404,36735حافرين309طحافرین

 %0.3813623.2-21.6(%4)2,483594.91102,4792,373هاي وب7012طهای

 %0.481027.8-21.5(%3)2,142233.5952,1052,047وتجارت6006طجار

 %0.961582.6-7.9 %1,3651718.11541,1931,2112شستا6009طستا

(%2.5)1.00255-4.6 %1,465171,799.02621,1931,2031شستا6010طستا



6010ضستا
16

1465

6014ضسپا
22

4000

6011ضسپا
22

3250

6010ضسپا
22

3000

6008ضستا
16

1265

6008ضسپا
22

2600

6005ضسپا
22

2000

1220ضستا
198
1800

6016ضسپا
22

5000

6004ضستا
16

865

3,328

1,202

878

693

679

671

619

427

373

320

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

9

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

6005ضسپا
22

2000

6014ضسپا
22

4000

6010ضستا
16

1465

6004ضستا
16

865

6010ضسپا
22

3000

(15,157.2)

(13,519.6)

(11,287.5)

(7,696.9)

(5,592.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6008ضسپا
22

2600

6008ضستا
16

1265

1002ضسپا
149
2600

1220ضستا
198
1800

6015ضخود
16

3000

41,285

28,952

15,758

12,972

10,446

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



6010طستا
16

1465

6004طستا
16

865

6009طستا
16

1365

(6,323.8)

(2,586.0)

(0.1)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6004طستا
16

865

6006طستا
16

1065

6010طستا
16

1465

709طتوسن
55

24600

702طسمگا
48

4567

708طتوسن
55

22600

609طحسیر
35

13695

7018طهای
58

3883

616طحسیر
35

21695

6007طستا
16

1165

988

966

375

301

184

164

68

62

61

30

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

6006طستا
16

1065

6007طستا
16

1165

6005طستا
16

965

1215طستا
198
1300

7012طهای
58

2483

25,832.1

7,994.5

1,569.5

538.2

194.7
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



7021ضهرم
62

42000

6007ضشنا
9

11100

6000ضخوز
9

3250

6011ضستا
16

1500

608ضکرمان
14

1600

(90.0%)

(87.5%)

(83.0%)

(66.7%)

(60.0%)

7000طهرم
62

6500

6009طستا
16

1365

609طحسیر
35

13695

6010طستا
16

1465

7012طهای
58

2483

40.0%

25.0%

7.8%

5.8%

4.8%

6002ضشنا
9

6600

7010ضصاد
51

3247

605ضکرمان
14

1300

6005ضشنا
9

9100

6003ضشنا
9

7100

91.2%

75.0%

71.4%

60.0%

56.0%

(1)بیشترین تغییرات قیمت

11

اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

.تنها قراردادهای دارای معامله طی دو روز معاملاتی منتهی به روز جاری لحاظ شده اند(1)

6004طستا
16

865

6006طستا
16

1065

1215طستا
198
1300

6006طجار
22

2142

1220طستا
198
1800

(33.3%)

(22.2%)

(16.7%)

(13.6%)

(3.9%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



https://nibb.ir/
https://my.nibb.ir/?promo=tehran14

