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فصـل ٢/٧

7 فصــل

اختيـارات بازارهـاي سازوكارهـاي
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فصـل ٣/٧

انـواعاختيـارات

پايه. دارايي خريد حق است از (call) عبارت خريد اختيار يك ©
پايه. دارايي فروش حق از است عبارت (put) فروش اختيار يك ©

گذاشت. اجرا به آن سررسيد تاريخ در ميتوان فقط را اروپايي اختيار ©
اجرا معامله به اختيار عمر طول در زماني هر در ميتوان را اختيار آمريكايي ©

گذاشت.
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فصـل ٧/۴

مواضـعمعاملاتـياختيـارات

خريد اختيار خريد معاملاتي موضع ©
فروش اختيار خريد معاملاتي موضع ©
خريد اختيار فروش معاملاتي موضع ©

فروش اختيار فروش معاملاتي موضع ©
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فصـل ٧/۵

مايكروسافـت سهم بر صادره خريد اختيار خريـد

خريد اروپايي: اختيار يك خريد حاصل از سود
ماه ۲ = اختيار مدت دلار؛ ۱۰۰ = توافقي قيمت دلار؛ ۵ = قيمت اختيار

عایدی (دلار)

۷۰ ۸۰ ۹۰ ۱۰۰ ۱۱۰ ۱۲۰ ۱۳۰
-۵

۰

۱۰

۲۰

۳۰

سهام(دلار) نهایی قیمت
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فصـل ٧/۶

موضعفروشاختيارخريدصادرهبرمايكروسافت

خريد اروپايي مايكروسافت: يك اختيار از صدور حاصل سود
دلار ۱۰۰ = توافقي قيمت دلار؛ ۵ سهام = قيمت

عایدی (دلار)

۷۰ ۸۰ ۹۰ ۱۰۰
۱۱۰ ۱۲۰ ۱۳۰۵

۰

-۳۰

-۲۰

-۱۰

(دلار) نهایی سهام قیمت
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فصـل ٧/٧

موضعخريداختيارفروشاوراكل

اوراكل: اروپايي فروش اختيار خريد از حاصل سود
۷۰ دلار = توافقي قيمت دلار، ۷ اختيار= قيمت

عایدی (دلار)

۴۰ ۵۰ ۶۰ ۷۰ ۸۰ ۹۰ ۱۰۰
-۷

۰

۱۰

۲۰

۳۰

(دلار) نهایی سهام قیمت
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فصـل ٨/٧

برسهماوراكـل موضـعفروشاختيارفروشصادره

اوراكل: اروپايي فروش اختيار صدور از حاصل سود
۷۰ دلار = توافقی قیمت و ۷ دلار = اختيار قيمت

عایدی (دلار)

۴۰ ۵۰ ۶۰
۷۰ ۸۰ ۹۰ ۱۰۰

۷

۰

-۳۰

-۲۰

-۱۰

(دلار) توافقی قیمت
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فصـل ٩/٧

اختياراتموضعمعاملاتياختيار پرداختهايحاصلاز
چيست؟ هرمورد در معامله

توافقی قیمت = X

سررسید در دارایی قیمت = ST
X

ST

X
ST

ST

ST

X

X

بازدهی بازدهی

بازدهیبازدهی
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١٠/٧ فصـل

داراييهـايپايـهاختيـاراتقابـلمعاملـهدربـورس

سهام ©

ارز خارجي ©
سهام شاخصهاي ©

آتي قراردادهاي ©
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١١/٧ فصـل

بـورس در معاملـه قابل اختيـارات مشخصـات

انقضا تاريخ ©
قيمت توافقي ©

اروپايي آمريكايي يا ©
فروش اختيار يا خريد اختيار ©
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١٢/٧ فصـل

اصطلاحـات

ارزش پول:
(ATM) قيمت به -اختيار

(ITM) ارزش (باقيمت) با -اختيار
(OTM) (بي قيمت) ارزش بدون -اختيار
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١٣/٧ فصـل

(ادامـه) اصطلاحـات

طبقه اختيار ©

اختيار سري ©

ذاتي ارزش ©
زماني ارزش ©
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١۴/٧ فصـل

نقـديو تجزيـهسهـام سـود

:X توافقي قيمت با معامله اختيار N مالك شما كه كنيد فرض ©
نمي شود. سود نقدي انجام وضعيت اختيار براي با توجه به تعديلي -هيچ

است: m براي n نسبت به سهم تجزيه -هنگامي كه
كرده است. كاهش پيدا mX/n اندازه به توافقي قيمت

است. كرده افزايش پيدا nN/m اندازه به تعداد اختيارات
ميكنيم. سهام عمل تجزيه مثابه سهام به نقدي سود با پديده برخورد -در
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١۵/٧ فصـل

(ادامـه) تجزيـهسهـام نقـديو سـود

در نظر ۲۰ دلار ســهم هر قيمت به ۱۰۰ ســهم خريد براي خريد اختيار يك ©
بگيريد.

عمل كرد؟ بايد چگونه زير موارد از در هريك ©

۱ به تجزيه سهام به نسبت ۲ ©
درصدي ۵ براي پرداخت سود نقدي ©
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١۶/٧ فصـل

بازارسـازان

ــتفاده اس اختيار معامله معاملات براي تســهيل ــازان بازارس از بورسها اكثر ©
ميكنند.

و خريد پيشنهادي قيمت هم نمايد درخواست كسي كه هرگاه بازارساز يك ©
ارايه ميكند. قيمت پيشنهادي فروش را هم

ميخواهند ــند؛ قيمتها را ميپرس افرادي كه ــازان نميدانند كه آيا بازارس ©
بفروشند. بخرند يا واقعاً
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١٧/٧ فصـل

وديعـه

درخواستميشود. سپرده مي شوند؛ اختياراتفروخته هنگاميكه ©
حاصل عدد پوشش، بزرگترين بدون اختیارات صدور اوليه بابت وديعه مبلغ ©

ميباشد: محاسبه زير دو روش از يكي از
كه بازاي مبلغي منهاي ــهام پايه س قيمت ٪۲۰ علاوة به فروش عوايد ٪۱۰۰ ©

ميباشد. ارزش بدون معامله اختيار آن
پايه. سهام قيمت ٪۱۰۰ به علاوة فروش عوايد ٪۱۰۰ ©

دارد. را خود خاص قوانين معاملاتي، ديگر راهبردهاي از هريك ©
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١٨/٧ فصـل

(Warrant) وارنـت

منتشر يك شركت يا مالي توســط يك نهاد كه اختياراتي هســتند وارنتها، ©

ميشوند.
فقط و آنهاست انتشــار شــده، برابر با تعداد اوليه منتشــر وارنتهاي تعداد ©

يا منقضي گردند. و شوند اعمال يا كه هنگامي تغيير مي كنند
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١٩/٧ فصـل

وارنـت(ادامـه)

ميگيرند. قرار مبادله مورد سهام مشابه وارنتها، ©

كه مي كنند حساب تسويه به اقدام وارنتها، كننده منتشــر و دارنده هنگامي ©

شوند. اعمال وارنت ها،
ميكنند، منتشر را (call warrants) خود سهام خريد اختيار كه شــركتهايي ©

جديدي منتشر كرده سهام شركت بهادار، اوراق اين اجراي هنگام اعمال يا
ــد. بنابراين ميفروش فوق معاملههاي اختيار صاحبان به توافقي قيمت ــا ب و
افزايش يك شركت سهام منتشرة تعداد كه معنی است وارنت، بدين اعمال

مييابد.
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٢٠/٧ فصـل

مديران) معاملهمختصبه (اختيار قابلاعمال، معامله اختيار

به تا ميشوند صادر عاملان انگيزش منظور به كه هســتند خريدهايي © اختيار
كنند. عمل شركت سهامداران نفع بهترين

بيشتري سهام شركت ميشــوند، ــته گذاش اجرا به اختيارات كه اين هنگامي ©

ميكند. منتشر
هستند. بيتفاوتي» «نقطة در انتشار اوايل معمولاً اوراق اين ©
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٢١/٧ فصـل

اختيارمعاملهقابلاعمال،(اختيارمعاملهمختصبهمديران)

اعمال مي شوند. و ارزش شده زماني، با از گذشت بعد ©
نيستند. فروش قابل ©

ميباشند. سال ۱۵ تا ۱۰ سررسيد داراي معمولاً اوراق اين ©
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٢٢/٧ فصـل

قابـلتبديـل اوراققرضـه

تا مي شود منتشر شركت توسط كه اوراقي هســتند تبديل، قرضه قابل اوراق ©
سهام به تعيين شده، از پيش تبديل نسبت به با توجه زماني معيني، دورة در

شوند. تبديل عادي
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٢٣/٧ فصـل

(ادامـه) تبديـل قابـل قرضـه اوراق

مي باشد. كننده آن منتشر شركت سهام بازخريد اختيار واقع اوراق در اين ©
ناشر آن ــيله به وس كه اســت روشــي واقع در بازخريد شــرط نمودن مقرر ©
كه موقعي از زودتر زمان در تا ــازد س اوراق را مجبور اين دارنده مي تواند
تبديل به دست نمايد، تبديل را آنها بخواهد اوراق اين دارنده اســت ممكن

بزند. آنها
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٢۴/٧ فصـل

۷ فصـل پایـان
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