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آموزش(2)اوراق اختیار تبعی 
قسمت هفتم

تامینهدفباتبعیفروشاوراقتوضیحبهادامهدرکهمی‌شودمنتشرمالیتامینیاسهمازحمایتهدفدوباتبعیفروشاختیاراوراق
.پرداختخواهیممالی

اوراقتتفاو.می‌دهدخریداربهپایهداراییداشتنشرطبهرامشخصزمانوقیمتدرمعینداراییفروشاختیارتبعی،فروشاختیاراوراق
کنندههعرضبهخریدارتوسطتبعیخریداختیارواگذاریدرسهامازحمایتهدفباتبعیفروشاوراقبامالیتامینهدفباتبعیفروش
مالیامینتبهخریدارازدریافتیپرمیوموخریداربهخودسهامفروشباکنندهعرضهمالیتامینهدفباتبعیفروشاختیاراوراقدر.است

.می‌نمایدکسبسررسیددرمعینبازدهی،بازارنزولیشرایطدراوراقاینخریدباخریدارومی‌پردازد

بعیتفروشاختیاراوراقكنندهعرضهبهمشخصزمانوقیمتدرراپایهداراییازمشخصیتعدادخریداختیار:تبعیخریداختیاراوراق
.می‌باشدشدهعرضهتبعیفروشاختیاراوراقتعدادبابرابرهموارهآنتعدادومعاملهقابلغیراوراقاین.می‌کندواگذار

(304هخود)ریال2،556سهمقیمتباخودروتبعیفروشاختیاراوراقخریدازحاصلبازدهیمحاسبه:مثال

.باشندمتفاوتیگریکدبابایدتبعیفروشوخریداختیاراعمالقیمتوسررسیدتبعی،معاملاتاختیاربهمربوطدستورالعملاساسبر:نکته
زمانیزشاربهنیزاعمالقیمتتفاوتعلتواعمالارزشنمودنفراهممنظوربهتبعیخریداختیاردارندهبهفرصتاعطایبهالزاماینعلت
فروشاختیارهدارندبهبالاتریبازدهیشود،اعمالتبعیخریداختیارکهصورتیدربنابراین،.می‌باشدسررسیدهازمانیفاصلهدراعمالقیمت
.شدخواهدپرداختتبعی

عرضه‌کننده
فروش‌سهام‌پایه1.
فروش‌تبعیفروش‌اختیار2.
تبعیدریافت‌اختیارخرید3.
ی‌از‌ارائه‌تضامین‌و‌وثایق‌به‌منظور‌تضمین‌ایفای‌تعهدات‌ناش4.

فروش‌تبعیانتشار‌اوراق‌اختیار

خریدار‌اوراق
سهام‌پایهخرید1.
فروش‌تبعیاختیارخرید2.
تبعیخریدواگذاری‌اختیار3.
فروش‌تبعی‌توثیق‌سهام‌پایه‌خریداری‌شده‌به‌واسطه‌اوراق‌اختیار4.

تبعیخریدجهت‌پوشش‌تعهدات‌در‌واگذاری‌اختیار

خلاصه اقدامات اجرایی در معاملات اوراق فروش تبعی با هدف تامین مالی

43.1 %=2،557
3،660 1

عدم‌اعمال‌اختیار‌فروش‌تبعی
اعمال‌اختیار‌خرید‌تبعی

43.6= %2،557
3،674 1

اختیار خرید تبعیاختیار فروش تبعی

1403/04/311403/05/07سررسید
 3,6603,674قیمت‌اعمال
-1پرمیموم

بازدهی=‌

یمتقتبعی،فروشاختیارسررسیدتاریخدرکهصورتیدر▪
یتبعفروشاختیاراعمالقیمتازبیشترخودروسهمهر
:باشد(ریال3660)

همسهرقیمتتبعی،فروشاختیارسررسیدتاریخدرکهصورتیدر▪
:باشد(ریال3660)تبعیفروشاختیاراعمالقیمتازکمترخودرو

بازدهی=‌

اعمال‌اختیار‌فروش‌تبعی
عدم‌اعمال‌اختیار‌خرید‌تبعی



ارزش معاملات
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 

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

(%8.5)2837.4631.831.36.1خساپا

(%33.3)2718.5217.30.917.6خودرو

(%6.5)2712.2406.59.72.5شستا

 %235.517.15.20.31.3اهرم

(%12.7)112.910.62.60.3دی

 %101.38.31.30.06.0کرمان

 %110.63.80.60.08.3وتجارت

(%10.4)93,256.1133,949.02,973.1283.0شستا

 %132.8110.932.80.050.9حافرین

(%91.2)13.12.53.10.0حسیر

 %22.453.92.30.237.7اهرم

 %11.420.01.40.048.4توسن

(%27.1)11.119.01.10.0فملی

 %11.033.21.00.060.5توان

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

سرو

سمگا

وتجارت

شپنا

سلام

دی

5,023

4,635

874

812

221

219

217

197

183

128

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

دی

والبر

های وب

32,231

12,998

2,138

1,185

966
ان

وم
ن ت

یو
میل

ریبیشترین موقعیت های باز شده در روز جا

شستا

خساپا

کرمان

وتجارت

فملی

(202,848.9)

(155,920.8)

(3,212.2)

(263.1)

(24.8)

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

1,934

465

205

130

99

41

20

19

13

8

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خساپا

8.0

4.4

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

شستا (150,269.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل

اریبیشترین موقعیت های بسته شده در روز ج



2,876.3

169.9 99.6 46.4 32.8 32.0 18.0 11.01 3.11 2.51

3.9 585.5 65.1 11.5 3.4 13.5 5.9 1,171.0 0.8 1,171.0

6010طستا
7

1465

6006طستا
7

1065

6007طستا
7

1165

6008طستا
7

1265

310طحافرین
277
4968

1215طستا
189
1300

6009طستا
7

1365

6004طستا
7

865

609طحسیر
26

13695

6005طستا
7

965
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,876.3 169.9 99.6 46.4 32.8 32.0 18.0 11.0 3.1 2.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  3.9 585.5 65.1 11.5 3.4 13.5 5.9 1,171.0 0.8 1,171.0
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

24.7

16.0

6.1 4.3 4.3 3.1 2.9 2.5 1.1 1.0

8.5 9.4 21.1 9.1 2.6 3.5 3.9 3.4 5.4 5.9

6005ضسپا
13

2000

8018ضخود
63

2600

6006ضسپا
13

2200

1002ضسپا
140
2600

1219ضهرم
203

13000

1212ضستا
189
1000

6004ضستا
7

865

800ضدی
77
800

1214ضستا
189
1200

6005ضستا
7

965
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  24.7 16.0 6.1 4.3 4.3 3.1 2.9 2.5 1.1 1.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 8.5 9.4 21.1 9.1 2.6 3.5 3.9 3.4 5.4 5.9
(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

 %60.70.52270170 %5,9703620.01005,8206,0704.3والبر7002ضوال

 %130.40.26102104 %6,470363.3505,8206,52012.0والبر7003ضوال

 %69.50.602972 %1,1658646.1171,1711,1820.9شستا6007ضستا

 %15.60.611,88353 %18,0005426.41,23017,97019,2307.0اهرم7012ضهرم

 %4.00.9571651(%4.8)1,4421341.14752,0141,917وتجارت1038ضجار

.(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)5,001.00.000 %5,0001411.912,2185,001125خساپا6016ضسپا

(%100)4,001.00.000 %4,0001412.512,2184,00180خساپا6014ضسپا

(%100)1,601.00.000 %1,60084.911,1711,60137شستا6012ضستا

(%100)534.30.000 %1,60061.831,1151,60344كرمان608ضکرمان

(%100)733.50.000 %1,4658358.221,1711,46725شستا6010ضستا



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)864.00.000(%26)865811.011,171864شستا6004طستا

(%100)964.00.000(%18)96582.511,171964شستا6005طستا

(%91)0.691,366-0.1-(%115)1,845-13,695273.115,54012,390حسير609طحسیر

(%82)0.020-531.5(%9)1,0658169.921,1711,063شستا6006طستا

(%27)0.48290-16.3(%3)6,853361.13976,6806,456فملي7033طملی

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

 %0.791,28750.9-4.8 %4,96827832.88532,8894,11542حافرين310طحافرین

 %0.802,07748.4-15.1 %22,600471.41,40020,00021,2006توسن708طتوسن

 %0.391,23337.0-19.0(%5)18,000542.390017,97017,100اهرم7012طهرم

 %0.40914.6-13.9 %1,30019032.0871,1711,2134شستا1215طستا

(%6.0)1.00286-3.8(%1)1,46582,876.33041,1711,161شستا6010طستا



6010ضستا
7

1465

6014ضسپا
13

4000

6008ضسپا
13

2600

6008ضستا
7

1265

6011ضسپا
13

3250

6010ضسپا
13

3000

6005ضسپا
13

2000

1220ضستا
189
1800

6016ضسپا
13

5000

8018ضخود
63

2600

2,372

896

713

694

684

571

561

500

305

300

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 

6010ضستا
7

1465

6014ضسپا
13

4000

6016ضسپا
13

5000

6005ضسپا
13

2000

6008ضستا
7

1265

(200,344.3)

(100,800.0)

(67,013.0)

(39,168.2)

(18,403.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

8018ضخود
63

2600

6008ضسپا
13

2600

1002ضسپا
140
2600

6007ضسپا
13

2400

1220ضستا
189
1800

29,824

23,676

16,484

15,557

12,300

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 



6004طستا
7

865

6006طستا
7

1065

6010طستا
7

1465

6007طستا
7

1165

6008طستا
7

1265

(116,513.3)

(20,254.3)

(12,653.2)

(1,665.1)

(295.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6006طستا
7

1065

6004طستا
7

865

709طتوسن
46

24600

6010طستا
7

1465

702طسمگا
39

4567

708طتوسن
46

22600

609طحسیر
26

13695

7018طهای
49

3883

616طحسیر
26

21695

6007طستا
7

1165

888

703

301

279

184

164

68

62

61

43

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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6005طستا
7

965

1215طستا
189
1300

1214طستا
189
1200

7011طهرم
53

16000

6006طسپا
13

2200

999.3

96.3

12.0

8.0

4.4
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 



7019ضهرم
53

34000

6010ضجار
13

2942

6003ضشنا
0

7100

7003ضوال
35

6470

604ضتوان
11

19000

(50.0%)

(50.0%)

(16.7%)

(16.7%)

(7.5%)

7017ضهای
49

3633

605ضکرمان
5

1300

6008ضجار
13

2542

704ضخاور
46

3880

7094ضخود
35

3000

275.0%

250.0%

233.3%

230.9%

215.0%

(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)

6006طستا
7

1065

6007طستا
7

1165

7012طهرم
53

18000

7011طهرم
53

16000

1215طستا
189
1300

(50.0%)

(44.4%)

(34.8%)

(30.0%)

(15.8%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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