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آموزش
29قسمت  روش های تخصیص و جریمه نکول

اختیاردگاندارنتمامیاگراساساینبر.نکننداستفادهبودنسوددرعلیرغمخوداختیارازخریداراندلیلیهربهاستممکنسررسیدزماندر
مامتیابرخیتعهددلیلهمینبهورفتهبینازشدهفروختهوشدهاعمالقراردادهایتعدادبینتوازننکنند،اعمالراخودقراردادمعامله

روشمی‌شود،مشخصاعمالزماندرقراردادهاتخصیصروشاساسبرفروشندگانتعهددرکاهشمیزانشد،خواهدکمترفروشندگان
:استشدهذکرقراردادهااطلاعیه‌دروبودهزیرروشچهارازیکیتخصیص

.می‌شودتسهیمآندارندگانبینفروشبازموقعیتتعدادنسبتبهشدهاعمالمعاملهاختیارقراردادهای:نسبتبهتسهیمروش

.می‌یابدتخصیصفروشبازموقعیتدارندگانبهتصادفیبصورتشدهاعمالمعاملهاختیارقراردادهای:تصادفیروش

.ابدمی‌یتخصیصقراردادهمانفروشندهبهقراردادهروشدهمشخصفروشندهوخریدارمعاملاتی،سابقهاساسبر:موقعیتردگیریروش

.می‌یابدتخصیصفروشبازموقعیتدارندگانبهزمانیاولویتاساسبرشدهاعمالمعاملهاختیارقراردادهای:زمانیروش

معاملهاختیارقراردادنکول
رخنکولاشد،بنداشتهراتعهداتانجامتواناییخوددارایی‌هایبهتوجهبا(خرید)اختیارقراردادفروشندهکهصورتیدرفیزیکیتسویهزماندر

خریدختیارافروشندهشرایطایندر.نمایددریافتسهمنمی‌تواند(خرید)اختیارخریدارونبودهممکنفیزیکیتسویهکهشکلیبه.می‌دهد
.می‌شودانجامنقدیصورتبه‌بهتسویهوشدهمحاسبهزیرشکلبهنکولجریمه.استنکولجریمهپرداختمستلزم

تعداد موقعیت های نکول شده* اندازه قرارداد * قیمت اعمال   جریمه نکول = 0.01 * 

سهمشخصوبودهریال1003,اعمالتاریخدرسهمقیمتباشد،فروختهریال3,000درخودروسهمخریداختیارقرارداد10شخصیاگرمثالبرای
:بودخواهدزیرشکلبهاونکولجریمهباشد،نداشتهرانظرمورد

ریال 300,000 = 0.01 * 3,000 * 1,000 * 10

:‌خواهد‌بوددر‌صورت‌نکول،‌فروشنده‌علاوه‌بر‌جریمه‌نکول‌ملزم‌به‌تسویه‌نقدی‌اختیار‌معامله‌است،‌در‌مثال‌بالا‌تسویه‌نقدی‌به‌شکل‌زیر
3) ریال‌1,000,000 = 10 * 1,000 * (3,000 – 100,

ت،‌اما‌اینلازم‌به‌ذکر‌است‌در‌این‌فرآیند‌کارگزار‌فروشنده‌در‌مقابل‌شرکت‌سپرده‌گذاری‌مسئول‌انجام‌تسویه‌نقدی‌و‌پرداخت‌جریمه‌نکول‌اس
.مسئله‌باعث‌رفع‌تعهدات‌فروشنده‌در‌برابر‌کارگزاری‌فروشنده‌نخواهد‌بود



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
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 %2727.41,445.919.87.66.3خودرو

 %2022.2174.717.44.82.2اهرم

(%22.1)1110.9224.81.69.3خساپا

(%10.7)276.1151.92.33.7شستا

(%10.4)72.112.50.02.1توان

(%9.0)31.05.81.00.0سلام

(%53.3)111.016.20.20.8خپارس

 %106,911.1332,281.65,655.91,255.27.9خودرو

 %43,007.769,696.32,769.9237.81.4اهرم

(%6.4)12,168.16,403.22,168.10.0موج

(%27.7)8717.130,957.9395.2321.9شستا

 %2163.1864.4162.11.03.4خساپا

 %21.388.10.40.91.3فملی

(%50.0)10.9116.90.00.9توان

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



خودرو

شستا

اهرم

خساپا

دی

خپارس

وبصادر

توان

وبملت

وتجارت

3,791

3,401

2,705

1,784

293

252

185

160

156

147

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خساپا

اهرم

شستا

توان

خپارس

51,436

46,753

23,744

10,437

7,235
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خودرو

دی

وبصادر

برکت

خزامیا

63,371 

6,918 

5,394 

109 

42 

ان
وم

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)



خودرو

شستا

اهرم

حآفرین

موج

خساپا

حریل

خگستر

تپسی

توان

489

468

374

40

28

22

19

15.75

2.60

2.20

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خودرو

موج

شستا

خساپا

21,683.6

15,873.7

9,248.2

6,403.0

913.5

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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5,462.0

2,769.6 2,168.1
714.2 388.0 368.7 321.9 225.42 172.40 162.08

21.1 16.1 3.0 204.8 18.8 166.4 72.9 110.1 42.9 4.9

1121طخود
2

2800

1225طهرم
44

22000

412طموج
146

18500

1120طخود
2

2600

1216طستا
30
1212

1217طخود
23

2400

1215طستا
30
1112

1223طهرم
44

18000

1218طخود
23

2600

1223طسپا
44

3000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  5,462.0 2,769.6 2,168.1 714.2 388.0 368.7 321.9 225.4 172.4 162.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  21.1 16.1 3.0 204.8 18.8 166.4 72.9 110.1 42.9 4.9
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

13.5

8.3
6.7

4.8 4.7
3.7

2.4 2.0 1.9 1.9

36.5
8.7 22.4 2.4

35.0
15.4 7.4 10.5 1.9 4.1

1120ضخود
2

2600

1224ضهرم
44

20000

1221ضسپا
44

2600

1219ضهرم
44

13000

1219ضخود
23

2800

1218ضخود
23

2600

3008ضهرم
135

24000

2026ضستا
93
1200

3000ضهرم
135
12000

706ضتوان
238
20000

(ميليارد تومان)ارزش معاملات  13.5 8.3 6.7 4.8 4.7 3.7 2.4 2.0 1.9 1.9
ارزش مفهومی به ارزش معاملات 36.5 8.7 22.4 2.4 35.0 15.4 7.4 10.5 1.9 4.1

(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
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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

 %287.40.455902582 %6,3001323.3224,8416,32230.6فصبا303ضفصبا

 %291.00.403771783 %5,800652.0204,8415,82020.2فصبا104ضفصبا

 %72.60.51535623 %5,300651.3744,8415,37411.0فصبا103ضفصبا

 %27.20.60901346 %5,30013296.22024,8415,50213.7فصبا301ضفصبا

 %48.10.58318212 %4,800965.31024,8414,9021.3فصبا1100ضفصبا

.(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)2,532.00.000 %2,53122.311,7772,53242وبصادر1140ضصاد

(%100)3,501.00.000 %3,50022.212,6623,50132خودرو1124ضخود

(%100)1,501.00.000 %4,500231.332,6624,50369خودرو1225ضخود

(%100)3,251.00.000 %3,250214.812,6623,25122خودرو1123ضخود

(%100)301.00.000 %24,000371.68016,20024,08049سلام1223ضسلا



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

(%35.2)0.1810-68.5(%6)1,11230321.9161,1661,096شستا1215طستا

(%22.2)0.60153-13.2(%2)2,8002347.01972,6622,603خودرو1219طخود

(%22.1)0.5548-18.5(%1)1,21230388.0621,1661,150شستا1216طستا

(%20.4)0.1013-149.0(%10)2,40023368.7162,6622,384خودرو1217طخود

(%19.3)0.1627-63.7(%10)2,200441.0342,3962,166خساپا1219طسپا

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

 %0.251731.3-199.0(%3)2,6002714.2132,6622,587خودرو1120طخود

 %0.42449.1-29.0(%1)1,200585.9401,1661,160شستا0112طستا

 %0.871367.6-21.2 %2,80025,462.01262,6622,6740خودرو1121طخود

 %1.003276.7-8.8 %3,0002144.63072,6622,6931خودرو1122طخود

 %0.925073.6-5.1 %3,00044162.14902,3962,5105خساپا1223طسپا



1220ضستا
30
1612

1122ضخود
2

3000

1121ضخود
2

2800

1221ضسپا
44

2600

1216ضستا
30
1212

1224ضهرم
44

20000

1219ضخود
23

2800

1220ضخود
23

3000

1217ضستا
30

1312

1219ضهرم
44

13000

1,310

772

746

703

642

633

432

432

424

409

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 

1122ضخود
2

3000

1123ضخود
2

3250

1220ضستا
30
1612

1120ضخود
2

2600

1124ضخود
2

3500

(157,644.0)

(46,666.8)

(19,340.0)

(10,162.4)

(5,684.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1121ضخود
2

2800

1219ضخود
23

2800

1217ضستا
30

1312

1221ضسپا
44

2600

1221ضخود
23

3250

57,795

46,741

32,224

23,631

21,908
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
30
1112

1120طخود
2

2600

1225طهرم
44

22000

1223طهرم
44

18000

1121طخود
2

2800

1217طخود
23

2400

1216طستا
30
1212

1122طخود
2

3000

412طموج
146

18500

310طحافرین
118

4968

404

194

194

152

127

104

47

31

28

25

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1217طخود
23

2400

1225طهرم
44

22000

1215طستا
30
1112

412طموج
146

18500

1218طخود
23

2600

18,421.4

15,980.8

9,731.8

9,248.2

6,830.5
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 

1121طخود
2

2800

1216طستا
30
1212

1122طخود
2

3000

1218طستا
30
1412

1217طستا
30

1312

(15,915.5)

(3,381.1)

(330.0)

(3.5)

(3.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



1106ضدی
9

1200

1107ضدی
9

1300

1121ضخود
2

2800

1227ضسپا
44

4000

1113ضستا
2

1200

(58.3%)

(50.0%)

(50.0%)

(37.5%)

(37.5%)

1216طستا
30
1212

1225طهرم
44

22000

1224طهرم
44

20000

18.9%

13.1%

12.3%

0307ضهین
142

13000

0208ضتاب
86

12000

103ضفصبا
65

5300

301ضفصبا
132

5300

1100ضفصبا
9

4800

76.4%

41.7%

37.9%

37.7%

34.1%

(1)بیشترین تغییرات قیمت

11

اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

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

1120طخود
2

2600

1217طخود
23

2400

1121طخود
2

2800

1215طستا
30
1112

0121طخود
58

3000

(52.9%)

(36.4%)

(10.6%)

(6.3%)

(3.3%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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