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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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 %3524.51,571.018.06.417.2خودرو

(%3.4)2220.5137.918.71.8اهرم

(%25.6)1414.6263.84.89.8خساپا

(%36.0)275.1244.11.53.6شستا

(%12.2)81.910.61.80.1شتاب

(%10.4)61.98.11.40.5توان

(%51.4)121.217.30.30.9خپارس

(%3.6)1012,202.9514,827.59,404.42,798.5خودرو

(%18.8)42,808.1103,601.11,551.01,257.1شستا

(%2.0)31,541.538,955.41,378.7162.8اهرم

 %2353.45,561.1287.466.02.2خساپا

 %15.082.25.00.051.0فصبا

 %34.6348.11.53.115.4فملی

 %10.11.90.00.126.1توان

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

اهرم

خساپا

دی

خپارس

وبصادر

توان

وبملت

وتجارت

3,458

3,289

2,784

1,886

281

257

186

164

157

152

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

خساپا

اهرم

شستا

شتاب

116,164

56,065

37,908

20,029

8,053
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

دی

بساما

خپارس

های وب

خزامیا

12,502 

897 

109 

70 

15 

ان
وم

ن ت
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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

اهرم

خودرو

حآفرین

خساپا

موج

حریل

خگستر

فملی

تپسی

440

375

304

40

28

28

19

15.75

7.91

2.60

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

خساپا

فملی

توان

28,441.3

4,221.0

333.3

1.9

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

اهرم

فصبا

(18,775.8)

(935.0)

(88.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



7,481.0

1,841.2 1,667.3 1,524.5 1,378.7 1,257.1 977.3
287.40 161.17 153.87

13.5 6.5 84.3 18.0 14.7 60.5 261.2 4.7 115.7 31.1

1121طخود
0

2800

1122طخود
0

3000

1217طخود
21

2400

1216طستا
28
1212

1225طهرم
42

22000

1215طستا
28
1112

1120طخود
0

2600

1223طسپا
42

3000

1223طهرم
42

18000

1218طخود
21

2600
(ميليون تومان)ارزش معاملات  7,481.0 1,841.2 1,667.3 1,524.5 1,378.7 1,257.1 977.3 287.4 161.2 153.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  13.5 6.5 84.3 18.0 14.7 60.5 261.2 4.7 115.7 31.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

8.6 8.0 7.4

4.9
3.7 3.4 3.3 3.2 3.2

2.0

18.4 8.5 24.6 44.3
7.5 2.5 8.7

261.2

4.4 13.6

1218ضخود
21

2600

1224ضهرم
42

20000

1221ضسپا
42

2600

1219ضخود
21

2800

1219ضسپا
42

2200

1219ضهرم
42

13000

1217ضخود
21

2400

1120ضخود
0

2600

3006ضهرم
133

20000

1220ضسپا
42

2400
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  8.6 8.0 7.4 4.9 3.7 3.4 3.3 3.2 3.2 2.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 18.4 8.5 24.6 44.3 7.5 2.5 8.7 261.2 4.4 13.6
(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
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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

 %204.20.465981829 %6,30013019.1314,9226,33128.6فصبا303ضفصبا

 %108.40.41381605 %5,8006312.4544,9225,85418.9فصبا104ضفصبا

 %48.90.53744515 %5,80013051.41214,9225,92120.3فصبا302ضفصبا

 %21.80.61921261 %5,3001305.12554,9225,55512.9فصبا301ضفصبا

 %31.20.63321102 %4,800739.81594,9224,9590.8فصبا1100ضفصبا

.(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)269.70.000 %1,61228517.561,1491,61841شستا1220ضستا

(%99)303.40.000 %1,512282.651,1491,51732شستا1219ضستا

(%98)501.00.000 %3,500212.672,6123,50734خودرو1222ضخود

(%94)202.70.010 %1,4122839.371,1491,41923شستا1218ضستا

(%91)71.00.042 %1,4003918.7201,1151,42027خپارس1202ضخپارس



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

(%48.9)0.1316-76.4(%9)2,400211,667.3312,6122,369خودرو1217طخود

(%45.5)0.4851-11.8(%4)1,200561.1941,1491,106شستا0112طستا

(%30.7)0.2313-57.5(%5)1,112281,257.1191,1491,093شستا1215طستا

(%17.0)0.3970-30.0(%4)2,60021153.9842,6122,516خودرو1218طخود

(%16.7)0.1831-58.5(%9)2,2004266.0372,3662,163خساپا1219طسپا

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

 %0.6945351.0-16.7 %5,30075.03004,9225,0002فصبا1101طفصبا

 %0.189016.9-89.9(%6)7,000673.1777,3906,923فملي0105طملی

 %0.2659213.2-37.2(%8)20,000421.652321,18019,477اهرم1224طهرم

 %0.3723612.6-34.7(%1)7,500671.52107,3907,290فملي0106طملی

 %0.723229.3-9.2 %3,0005619.22952,6122,7054خودرو0121طخود



1220ضستا
28
1612

1221ضسپا
42

2600

1216ضستا
28
1212

1224ضهرم
42

20000

1122ضخود
0

3000

1219ضخود
21

2800

1220ضخود
21

3000

1217ضستا
28

1312

1219ضهرم
42

13000

1222ضسپا
42

2800

1,290

778

683

652

590

520

483

453

409

407

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 

1220ضستا
28
1612

1107ضدی
7

1300

12ضخپارس
00
39…

1105ضدی
7

1100

1106ضدی
7

1200

(24,462.1)

(9,829.3)

(2,882.4)

(1,493.5)

(1,091.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1218ضخود
21

2600

1221ضسپا
42

2600

1217ضستا
28

1312

1216ضستا
28
1212

1221ضخود
21

3250

48,090

33,239

19,881

18,109

17,197
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
28
1112

1225طهرم
42

22000

1217طخود
21

2400

1223طهرم
42

18000

1120طخود
0

2600

1216طستا
28
1212

1121طخود
0

2800

412طموج
144

18500

310طحافرین
116

4968

1223طسپا
42

3000

379

192

173

156

48

44

29

28

25

23

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

1217طخود
21

2400

1219طسپا
42

2200

1223طهرم
42

18000

1223طسپا
42

3000

0105طملی
67

7000

28,311.1

3,778.5

2,305.8

442.5

280.0
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
28
1112

1225طهرم
42

22000

1216طستا
28
1212

1101طفصبا
7

5300

1219طخود
21

2800

(17,734.2)

(3,242.8)

(1,055.7)

(88.5)

(67.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



1120ضخود
0

2600

1121ضخود
0

2800

0108ضصاد
74

2172

1106ضدی
7

1200

2002ضبرک
81

5500

(97.1%)

(50.0%)

(40.0%)

(36.4%)

(36.2%)

303ضفصبا
130

6300

104ضفصبا
63

5800

1220ضستا
28
1612

0112ضستا
56
1200

1219ضستا
28
1512

1218ضستا
28
1412

225.0%

175.0%

75.0%

52.3%

50.0%

50.0%

(1)بیشترین تغییرات قیمت
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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
0

2600

0121طخود
56

3000

1219طسپا
42

2200

1223طسپا
42

3000

1219طخود
21

2800

(95.0%)

(52.3%)

(25.0%)

(10.4%)

(10.2%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1122طخود
0

3000

1121طخود
0

2800

0105طملی
67

7000

1217طخود
21

2400

1101طفصبا
7

5300

17.7%

12.6%

6.9%

3.7%

0.3%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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