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آموزشوجه تضمین و انواع آن
قسمت دوازدهم

ابحسدرکارگزارتوسطتضمینوجهعنوانتحتوجهیفروش،بازموقعیتدارندهتعهداتایفایتضمینبرایموجود،ریسک‌هایبهتوجهبامعاملاتاختیاربازاردر
بایدد،باشتضمینوجهحداقلازکمتربازموقعیتدارندهعملیاتیحسابمیزاناگرومی‌گیردقرارمحاسبهموردروزانهطوربهتضمینوجه.می‌شودبلوکهمشتریعملیاتی
.دهدافزایشلازمتضمینوجهتاراخودحساب

تضمینوجهانواع
.می‌شودبلوکهدارندهحسابدرمعاملهاختیارقراردادهایتعهداتایفایتضمینبرایفروشبازموقعیتاتخاذزماندرکهتضمینیوجه:اولیهتضمینوجه

.می‌شودینتضموجهافزایشاخطاریهصدوربهمنجرشود،آنازکمترکارگزارنزدمشتریعملیاتیحسابموجودیاگرکهلازمتضمینوجهازنسبتی:تضمینوجهحداقل
.میگردداعلامپایاپایاتاقتوسطقرارهردرلازمتضمینوجهبهتضمینوجهحداقلنسبت

تضمینوجهلحداقازکمترشدهپرداختتضمینوجهاگر.می‌شودتعیینمعاملهاختیارقرارداددربازموقعیت‌هایاساسبرروزانهطوربهکهتضمینیوجه:لازمتضمینوجه
.یابدافزایشلازمتضمینوجهتابایدباشد،

:نکته
.نیستنیازاولیهتضمینوجهبهشود،خریدبازموقعیتیکبستنبهمنجرفروشموقعیتاتخاذکهمواردیدر•

اختیارنمادهایازکدامهربهمربوطصفحهدروTSETMCسایتدر
اختیارتضمینوجوهحسابماشینعنوانتحتگزینه‌ایمعامله،

یناورودی‌هاینمودنواردباکاربرکهداردقرار،(مقابلتصویرهمانند)
محاسبهراقراردادهرنیازموردتضمینوجهمی‌تواندحسابماشین
آنهصفحدرکهنمادیبهمربوطمقادیرکهاستذکربهشایان.نماید
دخواهوجودحسابماشیندرفرضپیشمقادیرعنوانبهداریم،قرار

.داشت

تضمینوجهمحاسبه

min) قیمت اعمال-، قیمت دارایی پایه 0) :اگر‌اختیار‌فروش‌باشد

min:اگر‌اختیار‌خرید‌باشد ( قیمت دارایی پایه-، قیمت اعمال 0)

اد‌‌‌محاسبه‌میزان‌در‌زیان‌بودن‌قرارد

(A*× قیمت پایانی دارایی پایه × اندازه قرارداد ) -( میزان در زیان بودن قرارداد × اندازه قرارداد) 

(B*× قیمت اعمال × اندازه قرارداد ) 

وجه تضمین نهایی((=+      1) × ضریب گردکردن + ) ارزش معامله قرارداد 

مقداردوابتدا
محاسبهروبه رو

کدامهروشده
بهباشدبیشتر
وجهعنوان

قرارتضمین
.می گیرد

نوجه تضمی/ *ضریب گرد کردن

.ندمی‌کصدققراردادهااکثرخصوصدرذیلمقادیرغالبااینحالبا.می‌گردداعلامپایاپایاتاقتوسطکردنگردضریبوA،Bضرایب*
A:20%ضریب•
B:10%ضریب•
10،000:کردنگردضریب•



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

2

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

ان
وم

د ت
یار

میل

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

(%12.5)2239.1498.336.72.4خودرو

(%28.6)2023.2145.710.512.7خساپا

(%28.0)259.2271.14.44.7شستا

(%4.5)287.848.56.90.9اهرم

(%22.5)152.010.21.10.9دی

(%31.9)21.35.61.30.0خپارس

(%6.6)40.62.20.50.1هم وزن

(%20.2)32,033.283,885.10.02,033.2خودرو

(%13.9)91,915.942,021.048.41,867.5شستا

 %210.427.910.40.06.3حافرین

(%16.6)31.8235.01.70.1فملی

 %10.419.00.00.427.7اهرم

 %10.12.70.10.050.8سمگا

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

خودرو

خساپا

اهرم

سمگا

سرو

وبملت

دی

سلام

فملی

2,349

1,558

1,300

1,133

219

213

213

205

183

122

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

خساپا

اهرم

خپارس

76,587

37,882

28,212

18,026

3,179
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

شپنا

فولاد

فملی

شتاب

شتران

(1,102.4)

(133.6)

(96.3)

(0.8)

(0.7)

ان
وم

ن ت
یو

میل

اریبیشترین موقعیت های بسته شده در روز ج

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

4

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



توسن

سمگا

خودرو

شستا

های وب

حآفرین

کارا

حریل

اهرم

سلام

465

205

165

145

100

40

20

19

14

11
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ارزش موقعیت های باز

خودرو

فملی

6,104.9

22.6
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 
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شستا

حآفرین

(3,526.3)

(39.7)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



1,907.8 1,866.0

113.8 46.3 11.6 9.5 1.3 1.02 0.90 0.85

35.2 22.2 88.4 11.9 583.6 2.6 7.2 10.7 3.8 34.4

8019طخود
30

2800

1215طستا
156
1300

8018طخود
30

2600

1216طستا
156
1400

8029طخود
30

2200

310طحافرین
244
4968

1217طستا
156
1500

9006طملی
62

8000

309طحافرین
244

4768

8016طستا
30

1300
(ميليون تومان)ارزش معاملات  1,907.8 1,866.0 113.8 46.3 11.6 9.5 1.3 1.0 0.9 0.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  35.2 22.2 88.4 11.9 583.6 2.6 7.2 10.7 3.8 34.4
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

30.9

10.3
5.3 5.0 3.1 3.1 3.0 2.4 2.1 1.6

6.5 6.6 2.3 4.4 5.4 2.8 19.6 3.1 18.4 12.6

8018ضخود
30

2600

1002ضسپا
107
2600

1219ضهرم
170

13000

1000ضسپا
107
2200

1001ضسپا
107

2400

1212ضستا
156
1000

7093ضخود
2

2800

1012ضسپا
107
1900

1220ضستا
156
1800

1004ضسپا
107

3000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  30.9 10.3 5.3 5.0 3.1 3.1 3.0 2.4 2.1 1.6

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 6.5 6.6 2.3 4.4 5.4 2.8 19.6 3.1 18.4 12.6
(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

 %109.20.298283 %4,8702486.1454,5044,9159.1وبملت7004ضملت

 %19.60.6512,31976 %130,000944.77,000128,310137,0006.8سرو1022ضسرو

 %16.20.711,74647 %18,0002171.91,18518,97019,1851.1اهرم7012ضهرم

 %39.00.4273940 %20,00021233.552618,97020,5268.2اهرم7013ضهرم

 %13.81.0054227(%1.7)5,47032.14266,0005,896والبر7001ضوال

.(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)3,501.00.000 %3,50034.512,9183,50120خودرو7096ضخود

(%98)501.00.000 %5,5001082.8112,4255,511127خساپا1011ضسپا

(%98)2.00.27135 %5,500875.55,5004,50411,000144وبملت9007ضملت

(%97)57.70.011 %1,700451.5301,1271,73054دي811ضدی

(%95)313.50.001 %5,00010813.3162,4255,016107خساپا1010ضسپا



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

(%86.8)0.011-439.0(%25)2,2003111.652,9182,195خودرو8029طخود

(%32.8)0.1222-77.8(%12)2,60031113.8332,9182,567خودرو8018طخود

(%25.6)0.51135-7.3 %1,5001571.31811,3071,3191شستا1217طستا

(%20.9)0.3887-11.7(%1)1,40015746.31101,3071,290شستا1216طستا

(%19.0)0.2867-32.7(%7)2,800311,907.8832,9182,717خودرو8019طخود

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

 %0.781,2283.8-3.2 %4,9682459.51,1843,0683,78423حافرين310طحافرین

(%5.8)0.61640-10.8 %8,000631.06807,2807,3201فملي9006طملی

(%13.7)0.2651-21.0(%5)1,3001571,866.0591,3071,241شستا1215طستا



1220ضستا
156
1800

1002ضسپا
107
2600

8018ضخود
30

2600

7015ضستا
9

1400

8024ضخود
30

4000

1216ضستا
156
1400

1219ضهرم
170

13000

702ضسمگا
6

4567

1214ضستا
156
1200

7016ضستا
9

1500

816

563

528

447

270

229

222

216

177

175

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 

7016ضستا
9

1500

7093ضخود
2

2800

1001ضسپا
107

2400

7096ضخود
2

3500

8028ضشنا
34

12000

(13,826.7)

(10,117.5)

(3,498.7)

(2,428.3)

(1,440.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

7094ضخود
2

3000

7015ضستا
9

1400

8024ضخود
30

4000

1220ضستا
156
1800

1002ضسپا
107
2600

53,121

28,885

19,141

11,890

11,561
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 



709طتوسن
13

24600

702طسمگا
6

4567

708طتوسن
13

22600

1215طستا
156
1300

8019طخود
30

2800

7018طهای
16

3883

8029طخود
30

2200

310طحافرین
244
4968

7022طهای
16

5883

310طحریل
244

3985

301

184

164

132

91

62

57

25

24

19

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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8018طخود
30

2600

8019طخود
30

2800

1216طستا
156
1400

1212طستا
156
1000

8016طستا
30

1300

4,524.5

1,600.2

149.8

62.3

16.9
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 

1215طستا
156
1300

310طحافرین
244
4968

8029طخود
30

2200

7029طملی
2

4520

(3,759.1)

(39.7)

(19.8)

(0.7)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



7094ضخود
2

3000

7015ضستا
9

1400

7093ضخود
2

2800

8021ضخود
30

3250

7014ضستا
9

1300

(83.9%)

(60.0%)

(57.2%)

(57.1%)

(53.1%)

30طحافرین
9
244…

1216طستا
156
1400

7015طستا
9

1400

1215طستا
156
1300

8016طستا
30

1300

23%

6%

5%

3%

3%

7017ضهای
16

3633

607ضهم وزن
335
20000

7007ضهرم
20

12000

1051ضجار
100

3692

1042ضجار
100

1842

150.0%

7.8%

7.0%

6.5%

6.1%

(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)

7029طملی
2

4520

8029طخود
30

2200

8018طخود
30

2600

(90.0%)

(25.0%)

(6.5%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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