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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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(%1.3)1928.7165.126.52.2اهرم

 %2921.81,479.816.25.63.7خودرو

(%19.6)1311.6239.63.48.2خساپا

(%17.9)305.1191.62.13.0شستا

(%4.5)91.57.71.30.1توان

(%4.3)51.22.71.20.0جهش

(%0.1)101.041.20.90.2دی

 %811,415.1467,302.48,425.72,989.410.5خودرو

(%1.6)43,342.354,287.63,272.170.2اهرم

(%20.8)3970.440,396.4495.9474.6شستا

 %492.67,979.523.768.917.5فملی

(%4.0)288.12,283.553.734.4خساپا

 %215.2228.115.20.038.1فصبا

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

3,553

3,438

2,746

1,830

294

257

185

160

155

150

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خساپا

اهرم

شستا

شتاب

خپارس

46,317

41,187

36,908

6,792

4,633
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خودرو

وبملت

وبصادر

پتروآگاه

238,595 

149 

43 

3 

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)



شستا

خودرو

اهرم

حآفرین

موج

خساپا

حریل

خگستر

فملی

تپسی

459

451

376

40

28

24

19

15.75

7.58

2.60

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

فملی

خساپا

اهرم

7,492.5

2,150.2

1,783.8

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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خودرو

شستا

فصبا

(38,200.5)

(9,680.3)

(227.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



7,961.5

3,271.9

1,533.1 1,330.2
495.2 474.6 423.0 125.93 64.90 59.55

16.4 14.5 130.6 96.7 16.7 67.7 7.3 30.4 102.8 109.0

1121طخود
1

2800

1225طهرم
43

22000

1120طخود
1

2600

1217طخود
22

2400

1216طستا
29
1212

1215طستا
29
1112

1122طخود
1

3000

1218طخود
22

2600

0105طملی
68

7000

1223طهرم
43

18000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  7,961.5 3,271.9 1,533.1 1,330.2 495.2 474.6 423.0 125.9 64.9 59.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  16.4 14.5 130.6 96.7 16.7 67.7 7.3 30.4 102.8 109.0
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

7.4
6.3 6.2 5.8

5.0 4.9 4.3 3.8
2.9

2.1

76.8

26.0
2.5 8.9 2.0 4.4

18.8
48.4

3.7 8.6

1120ضخود
1

2600

1221ضسپا
43

2600

1219ضهرم
43

13000

1224ضهرم
43

20000

3000ضهرم
134

12000

3006ضهرم
134

20000

1218ضخود
22

2600

1219ضخود
22

2800

1222ضهرم
43

16000

1217ضخود
22

2400
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  7.4 6.3 6.2 5.8 5.0 4.9 4.3 3.8 2.9 2.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 76.8 26.0 2.5 8.9 2.0 4.4 18.8 48.4 3.7 8.6
(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

 %316.00.476413106 %6,3001318.0204,9806,32026.9فصبا303ضفصبا

 %291.00.434202001 %5,800641.0204,9805,82016.9فصبا104ضفصبا

 %1,451.00.15491132 %5,80081.144,9805,80416.5فصبا1102ضفصبا

 %45.60.54791509 %5,80013150.01304,9805,93019.1فصبا302ضفصبا

 %21.30.62974273 %5,300131186.82614,9805,56111.7فصبا301ضفصبا

.(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)334.30.000 %4,000435.9122,3624,01270خساپا1227ضسپا

(%100)404.00.000 %1,61229210.541,1511,61640شستا1220ضستا

(%99)379.00.000 %1,5122913.741,1511,51632شستا1219ضستا

(%98)438.50.000 %3,500221.182,6123,50834خودرو1222ضخود

(%97)201.00.011 %4,000571.6202,6124,02054خودرو0125ضخود



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

(%56.3)0.71321-3.1(%13)3,0005740.27342,6122,266خودرو0121طخود

(%36.5)0.1317-87.9(%9)2,400221,330.2272,6122,373خودرو1217طخود

(%23.7)0.2313-64.4(%5)1,11229474.6171,1511,095شستا1215طستا

(%19.8)0.1832-54.0(%9)2,2004334.4402,3622,160خساپا1219طسپا

(%18.0)0.6257-16.6(%1)1,21229495.2691,1511,143شستا1216طستا

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

 %0.6342943.5-16.7 %5,300813.42994,9805,0010فصبا1101طفصبا

 %0.178822.8-96.2(%6)7,0006864.9727,4006,928فملي0105طملی

 %0.871,2107.1-7.0 %9,0006822.61,1307,4007,8706فملي0108طملی

 %0.945396.2-4.9 %3,0004353.75082,3622,4926خساپا1223طسپا

 %0.362315.2-33.1(%2)7,500681.12207,4007,280فملي0106طملی



1220ضستا
29

1612

1221ضسپا
43

2600

1216ضستا
29
1212

1224ضهرم
43

20000

1122ضخود
1

3000

1121ضخود
1

2800

1219ضخود
22

2800

1220ضخود
22

3000

1217ضستا
29

1312

1219ضهرم
43

13000

1,315

745

665

637

622

514

503

473

433

408

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 

1121ضخود
1

2800

1122ضخود
1

3000

1124ضخود
1

3500

1218ضستا
29

1412

1223ضسپا
43

3000

(231,993.7)

(149,466.9)

(9,835.0)

(5,590.0)

(5,016.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1219ضخود
22

2800

1221ضسپا
43

2600

1220ضخود
22

3000

1218ضخود
22

2600

1216ضستا
29
1212

70,609

42,031

40,395

23,432

23,015
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
29
1112

1225طهرم
43

22000

1223طهرم
43

18000

1217طخود
22

2400

1120طخود
1

2600

1121طخود
1

2800

1216طستا
29
1212

1122طخود
1

3000

412طموج
145

18500

310طحافرین
117

4968

396

195

153

144

142

101

45

28

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
22

2400

0105طملی
68

7000

1218طخود
22

2600

1219طسپا
43

2200

1225طهرم
43

22000

39,951.4

6,300.0

2,387.8

1,908.7

1,163.8
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 

1120طخود
1

2600

1121طخود
1

2800

1215طستا
29
1112

1122طخود
1

3000

1216طستا
29
1212

(52,736.3)

(25,753.0)

(7,652.5)

(2,309.1)

(2,025.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



1121ضخود
1

2800

1113ضستا
1

1200

1120ضخود
1

2600

1219ضستا
29

1512

0121ضخود
57

3000

(85.7%)

(83.3%)

(78.1%)

(50.0%)

(40.8%)

1106ضدی
8

1200

1124ضخود
1

3500

1100ضفصبا
8

4800

2006ضبرک
82

7500

1104ضدی
8

1000

116.7%

100.0%

94.1%

69.9%

44.4%

(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)

1217طخود
22

2400

1120طخود
1

2600

1218طخود
22

2600

1121طخود
1

2800

1219طسپا
43

2200

87.5%

61.5%

59.7%

38.9%

20.6%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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