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 2            مجموعه جزوات آموزشی قراردادهای اختیار معامله

 

 مقدمه

ته بازی سف"یک تصور غلط رایج در مورد قرارداد اختیار معامله این است که این قراردادها به طور کلی برای 

سازی شده و کارانه است یا سوداگرانه، به نوع استراتژی پیادهاست. این که یک نوع استراتژی، محافظه ")سوداگری(

 ید.را در نظر بگیر "خرید سهام"ل تفاوت بین دو روش استراتژی ساده هدف آن بستگی دارد. به عنوان مثا

کند. این فرد با نگرش محافظه کارانه، سهام را برای خرد، وجه نقد آن را به طور کامل پرداخت میشخصی که سهام می

موفقیت وابسته  کند. هدف این استراتژی سودآوری از رشد بنیادی شرکت مربوطه بوده و اینچندین سال نگهداری می

 به بازی سهام در بلندمدت است.

رساند، مجدد در روز چهارشنبه شخص دیگری سهام را در روز دوشنبه خریداری کرده و در روز سه شنبه به فروش می

رساند. این فرد این الگوی معاملاتی را طی سهام را خریداری کرده و در مدت زمان کمی بعد، آن را به فروش می

ورود و "گویند. هدف این استراتژی، سودآوری از بازی میدهد. به این الگوی معاملاتی سفتهنیز ادامه می روزهای آتی

مدت قیمت بینی نوسانات کوتاهاست. میزان موفقیت در این استراتژی بستگی به توانایی در پیش 1"خروج معاملاتی

ها به عوامل بوده اما از نظر افق زمانی متفاوت بوده است. موفقیت در این استراتژی "خرید سهام" دارد. هر دو استراتژی

 مختلفی بستگی دارد.

 لی اشاره نمود:توان به چند قانون کباز نیست، اما میو سفتهگذار اگر چه تمایز روشنی بین یک سرمایه

 گذار تمایل به تمرکز بر روی شرکت پایه دارد تا آن را خریداری کند، ریسک آن را کاهش دهد، یک سرمایه

 درآمد حاصل از آن را افزایش دهد و یا آن را به فروش رساند.

 گذاری بلند مدت برای سرمایه ومدت از نوسانات بازار است مند به سودآوری در کوتاهباز فقط علاقهیک سفته

 این فرد جذاب نیست.

طور که پردازیم. همانگذاری در رابطه با قراردادهای اختیار معامله میدر این مبحث به بررسی شش استراتژی سرمایه

شود یا ت در سهام پایه استفاده میمالکی ها برای افزایشخواهید دید، از قراردادهای اختیار معامله در این استراتژی

 شاید برای افزایش درآمد یا محدود کردن ریسک هم باشد.

 

 خرید سهام با ریسک محدود

باشد. روش سنتی این استراتژی، خرید سهام و  2ترین استراتژی مربوط به سرمایه گذاریایخرید سهام شاید پایه

من به طور "کند که طور فکر میگذار اینا با این حال سرمایهها وجود دارند امپرداخت نقدی بابت آن است. فرصت

                                                 
1 In and out tradingفروشیم. از نظر زمانی خریم و می: یک استراتژی معاملاتی که یک سهام یا ارز را برای چندین بار در مدت زمان کوتاه می

 نگهداری باشد.تواند اندازه یک جلسه معاملاتی یا بیشتر از آن و کمتر از استراتژی خرید و می
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کنم خرید نخواهم کلی علاقه به خرید این سهم دارم، اما ریسک مربوط به آن برای من بسیار بالاست، پس فکر می

 ."کرد

رید سهام و وش خرگذار به چند گذار به چه چیزی نیاز دارد؟ جواب ساده این است: بیمه. این سرمایهاین سرمایه

کنیم، حال چرا سهام خود را های خود را بیمه میزمان نیاز دارد. ما خانه و ماشینمحدود کردن ریسک به طور هم

 بیمه نکنیم؟ به مثال زیر توجه کنید.

دلار به ازای هر برگه را دارد، اما در رابطه با  5/42به قیمت  XYZبرگه سهام  300قصد خرید  1فرض کنید مارتی

انداز بسیار روشن است. با چشم 2آن نگران است. سهام مورد بررسی مربوط به یک شرکت تکنولوژی پیشرفتهریسک 

)قیمت به درآمد( بالای این شرکت است، به این دلیل که امکان دارد با انتشار اخبار بد  P/Eاما مارتی نگران نسبت 

خواهد متقبل برگه سهام را نمی 300ریسک خرید  غیرمنتظره، قیمت سهم خیلی سریع نزول کند. در نتیجه او تمام

 شود.

هر سهم(  دلار )به ازای 2دلار معادل  40با قیمت توافقی  XYZروزه برای سهام  90اگر قیمت یک اختیار فروش 

 برگه 300زمان با خرید دارایی پایه در هر اختیارفروش( را هم 100روش )با فتواند سه اختیار گاه مارتی میباشد، آن

اریخ را تا ت XYZبرگه سهام  300خریداری کند. استفاده از این استراتژی دو بخشی، ریسک مالکیت  XYZسهم 

 کند.ار میروز محدود می کند. بیایید به طور دقیق ببینیم این استراتژی چطور ک 90انقضای اختیار معامله در 

کنیم. در گام بعدی ما بررسی می زیان را رسم دهیم سپس نمودار سود وابتدا استراتژی را با جزییات توضیح می

. در نهایت به بحث در خواهیم کرد که اگر قیمت سهام بالاتر یا پایین تر یا بدون تغییر باشد، چه اتفاقاتی خواهد افتاد

 پردازیم.رابطه با تفکر مارتی در رابطه با استراتژی می

 

 مثال خرید سهام با ریسک محدود

 رار زیر است:استراتژی مارتی به ق

 XYZسهم  300 خرید دلار 5/42هر سهم  قیمت = دلار 12،750

 ردلا 40 توافقی قیمت با روزه 90 یارفروشاخت 3 خرید دلار 2 اختیارفروش هر قیمت = 600

 گذاریسرمایه کل = دلار 13،350( کارمزدها احتساب)بدون 

زیان را ایجاد  /دلار است. در قدم دوم، جدول و نمودار سود 13،350که مجموع رقم سرمایه گذاری بدون کارمزد برابر 

 کنیم:می

                                                 
1 Marty 
2 High Tech 


