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آموزشهفرآیند اعمال و تسویه قراردادهای اختیار معامل
27قسمت 

قرارداددهیدهنپایانواقعدرتسویهواعمالفرایند.میشودتسویهواعمالفرآیندواردسررسید،تاریخفرارسیدنبامعاملهاختیارقراردادیک
.استدارندهوکنندهواگذارمیاناختیار

:بودمتصورمیتوانراتسویهانجامبرایراحالتدومعاملهاختیارقراردادسودآوریوضعیتبهتوجهبا

:تسویهروشهایومعاملهاختیارتسویه
.فیزیکیتسویهونقدیتسویه:داردوجودمعاملهاختیارتسویهبرایروشدوکلیبصورت
:نقدیتسویه

نقدیرتبهصو(نقدیتسویهروزدرپایانیقیمت)پایهداراییجاریارزشومعاملهاختیارقرارداداعمالارزشمابهالتفاوتتسویهروشایندر
:میشودانجامزیرحالاتازیکدراختیارنقدیتسویهمیشود،اضافهدارندهحساببه
اختیاررسیدسرازقبلروزیکنقدیتسویهزمانصورتایندر.باشدسوددرمعاملهاختیاروباشندداشتهتوافقنقدیتسویهدرطرفدوهر-1

.بودخواهدنقدیتسویهملاکروزهماندرپایهداراییپایانیقیمتواست
.شددخواهانجام(جریمه)+نقدیتسویهندارد،را(فیزیکیتسویه)خودتعهداتایفایبرایکافیسهمتعدادخریداختیارکنندهواگذار-2
.باشدمتوقفتسویهزماندرپایهدارایی-3

:فیزیکیتسویه
اختیاردسررسیروزفیزیکیتسویهزمان.استقرارداددیگرطرفتوسطقرارداداعمالارزشکاملپرداختوپایهداراییانتقالشاملروشاین

.استملاکفیزیکیسررسیدروزدرداراییپایانیقیمتواست
:اشتدخواهدوجودحالتدواختیارنوعبهتوجهباباشد،نداشتهرااعمالجهتنیازموردنقدوجهیاسهماختیارواگذارکنندهکهصورتیدر

کارگزارشدبانداشتههمرانقدیتسویهانجامجهتکافینقدوجهمشتریکهصورتیدر(جریمه)+شدخواهدانجامنقدیتسویه:خریداختیار
.بودخواهدتعهداتایفایمسئولاو

.1.بودخواهدتعهداتایفایمسئولاوکارگزارباشد،نداشتهرالازمنقدوجهکنندهواگذارکهصورتیدر:فروشاختیار In The Money
2. Out Of The Money
3. At The Money

اختیاروضعیت
امانجتسویهصورتاینغیردرونمایدفیزیکیتسویهدرخواستمیتوانداختیاردارنده:3بیتفاوتیا2زیاندرسررسیدزماندر

هبمتعهددارندهدرخواستصورتدرهمچنانواگذارنده.میگرددتلقیشدهسوختقرارداداصلاحبهکهنمیشود
.استقرارداداجرای

مقررلتمهدرراخودتسویهنوعواعمالدرخواستبایدقرارداداعمالبهتمایلصورتدرخریدبازموقعیتدارنده:تسویهفرآینددرمهمنکته
ارزشتامینمستلزمخرید،معاملهاختیار(دارندهطرفاز)فیزیکیاعمالدرخواستاجرایهمچنین.کنداعلامکارگزاربهشدهتعیینروشبه

.استمتناسبپایهداراییوجودمستلزمفروشاختیارقرارداداعمالفیزیکیدرخواستاجرایومعاملهاختیارقرارداداعمال

انجامهتسویصورتاینغیردرونمایدفیزیکیتسویهیانقدیتسویهدرخواستمیتوانداختیاردارنده:1سوددر
.استنقدیتسویهبرایاختیارواگذارندهمتقابلدرخواستبهمشروطنقدیتسویه.نمیشود



ارزش معاملات

1

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

0

50

100

150

200

250

300

ان
وم

د ت
یار

میل

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
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 %2656.51,338.929.427.212.8خودرو

 %2530.41,083.822.67.831.3خساپا

(%4.4)2224.3133.822.02.3اهرم

(%13.8)207.386.76.01.3شستا

(%0.5)41.712.51.70.0ذوب

(%3.3)81.414.61.20.2وتجارت

(%8.9)71.03.41.00.0شتاب

(%3.8)72,799.0228,830.133.82,765.2خودرو

(%28.9)52,026.3123,779.71,114.7911.7خساپا

 %21,120.615,475.01,065.555.116.2اهرم

(%26.8)3165.611,640.20.0165.6شستا

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



خساپا

شستا

خودرو

اهرم

دی

ذوب

وبصادر

خپارس

وبملت

توان

2,987

2,717

2,414

2,180
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221
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117
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ارزش موقعیت های باز

اهرم

شستا

وتجارت

خودرو

خپارس

57,770

38,473

14,496

10,523

3,654
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

ذوب

سلام

62,344 

2,627 

3 

ان
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ن ت
یو

میل

اریبیشترین موقعیت های بسته شده در روز ج

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز
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قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



شستا

خساپا

خودرو

اهرم

حآفرین

حریل

خگستر

دریا

تپسی

کارا

437

367

302
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40

19

16

3.20

2.60

1.58
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ارزش موقعیت های باز

خودرو

خساپا

شستا

اهرم

خپارس

26,587.4

11,416.3

7,913.5

5,642.8

0.6

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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1,364.1 1,357.7

1,065.5
949.9 904.7

164.8 96.6 67.53 55.12 43.36

129.6
34.3 11.9 16.5

108.6
6.1 44.5 95.8 50.1 114.0

1120طخود
25

2600

1121طخود
25

2800

1225طهرم
67

22000

1002طسپا
4

2600

1001طسپا
4

2400

1223طسپا
67

3000

1216طستا
53
1212

1215طستا
53
1112

1223طهرم
67

18000

1217طخود
46

2400
(ميليون تومان)ارزش معاملات  1,364.1 1,357.7 1,065.5 949.9 904.7 164.8 96.6 67.5 55.1 43.4

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  129.6 34.3 11.9 16.5 108.6 6.1 44.5 95.8 50.1 114.0
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

25.9

12.7
9.1 6.8 6.0 6.0 5.8 5.2 4.9 3.6

37.0
9.4

32.4
9.7 1.9 2.5 7.7 18.4 7.5

138.8

1122ضخود
25

3000

1120ضخود
25

2600

1001ضسپا
4

2400

1000ضسپا
4

2200

3000ضهرم
158
12000

1219ضهرم
67

13000

1224ضهرم
67

20000

1121ضخود
25

2800

1218ضخود
46

2600

1002ضسپا
4

2600
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  25.9 12.7 9.1 6.8 6.0 6.0 5.8 5.2 4.9 3.6

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 37.0 9.4 32.4 9.7 1.9 2.5 7.7 18.4 7.5 138.8
(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

 %89.70.628911154(%0.9)6,300326.4716,4306,371فصبا1103ضفصبا

 %26.90.721,164420(%6.3)5,8003240.62246,4306,024فصبا1102ضفصبا

 %131.00.29797299 %26,0009516.020020,45026,20028.1اهرم0109ضهرم

 %45.00.541,980296 %22,0009550.050020,45022,50010.0اهرم0107ضهرم

 %345.80.1479173 %10,000461.4298,22010,02922.0شپنا1207ضشنا

.(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)5,501.00.000 %5,50041.812,4985,501120خساپا1011ضسپا

(%100)3,751.00.000 %3,75041.412,4983,75150خساپا1007ضسپا

(%100)231.80.000 %3,000641.3131,2133,013148خپارس1213ضخپارس

(%100)3,251.00.000 %3,25041.312,4983,25130خساپا1005ضسپا

(%98)265.70.000 %4,500464.6172,8514,51758خودرو1225ضخود



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز
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.(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

(%99.9)405.00.000(%35)812531.421,246810شستا1212طستا

(%84.4)0.010-1,099.0(%12)2,20046.922,4982,198خساپا1000طسپا

(%52.9)0.0612-95.0(%17)2,4004643.4252,8512,375خودرو1217طخود

(%50.2)0.096-84.5(%12)1,1125367.5131,2461,099شستا1215طستا

(%35.0)0.1915-103.3(%5)2,4004904.7232,4982,377خساپا1001طسپا

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

 %0.491,99516.4-11.8(%1)22,000671,065.51,71420,45020,286اهرم1225طهرم

 %0.1745912.4-43.1(%14)18,0006755.140820,45017,592اهرم1223طهرم

 %0.14234.3-117.2(%10)2,600251,364.1222,8512,578خودرو1120طخود

(%1.2)0.75402-6.4 %3,00067164.84072,4982,5934خساپا1223طسپا

(%6.9)0.44192-13.6(%2)3,000814.82062,8512,794خودرو0121طخود



1220ضستا
53
1612

1002ضسپا
4

2600

1122ضخود
25

3000

1224ضهرم
67

20000

1216ضستا
53
1212

1219ضهرم
67

13000

1003ضسپا
4

2800

1001ضسپا
4

2400

1000ضسپا
4

2200

1120ضخود
25

2600

1,178

1,091

1,036

525

479

421

397

336

298

256

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

1002ضسپا
4

2600

1122ضخود
25

3000

1001ضسپا
4

2400

1003ضسپا
4

2800

1000ضسپا
4

2200

(61,955.7)

(35,685.0)

(23,330.6)

(13,939.0)

(13,860.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1222ضسپا
67

2800

1221ضسپا
67

2600

1220ضستا
53
1612

1121ضخود
25

2800

1224ضهرم
67

20000

35,589

22,030

17,466

16,987

16,398
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
53
1112

1120طخود
25

2600

1000طسپا
4

2200

1001طسپا
4

2400

1225طهرم
67

22000

1121طخود
25

2800

1223طهرم
67

18000

1216طستا
53
1212

310طحافرین
141

4968

1002طسپا
4

2600

378

206

197

129

68

60

57

40

25

25

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1121طخود
25

2800

1001طسپا
4

2400

1120طخود
25

2600

1215طستا
53
1112

1225طهرم
67

22000

19,120.1

17,938.6

7,634.1

5,126.3

3,374.8
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 

1002طسپا
4

2600

1000طسپا
4

2200

1212طستا
53
812

1013طسپا
4

2000

1122طخود
25

3000

(5,111.1)

(1,286.3)

(560.0)

(184.8)

(130.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



1124ضذوب
16

5000

1206ضجار
60

2400

0122ضخود
81

3250

1205ضجار
60

2200

1132ضصاد
25

1445

(30.3%)

(24.2%)

(16.7%)

(15.0%)

(12.0%)

1123ضخود
25

3250

0114ضستا
81

1400

1001ضسپا
4

2400

1002ضسپا
4

2600

0125ضخود
81

4000

130.8%

120.0%

95.1%

80.0%

69.7%

(1)بیشترین تغییرات قیمت

11

اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

.تنها قراردادهایی که طی دور معاملاتی منتهی به روز جاری دارای ارزش معاملاتی بیش از یک میلیون تومان هستند، لحاظ شده اند(1)

1121طخود
25

2800

1001طسپا
4

2400

1120طخود
25

2600

1002طسپا
4

2600

1223طسپا
67

3000

(62.5%)

(62.2%)

(53.3%)

(39.4%)

(17.4%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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