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 عقود الخيارات : الخامسة المحاضرة

Options Contracts 
 تعريف عقود الخيارات. 1

موجود أو ورقة يعرف الخيار على أنو أحد الأوراق الدالية الدشتقة التي تمنح حاملها الحق وليس الالزام لشراء أو بيع 
 مالية بسعر تنفيذ معين، نذكر أنواع الخيارات كالتالي:

 :Call Optionخيار الشراء .1.1

سعر التنفيذ موجود معين بسعر محدد يطلق عيو  الحق لشراءعلى أنو ورقة مالية تمنح حاملها  خيار الشراءيعرف 
Exercise Prix تاريخ التنفيذ خلال فتًة زمنية يطلق عليها تاريخ الاستحقاق أوexercice Date ،

وبما أن الخيار ىو حق، فان حصول الدستثمر على ىذا الحق ليس من دون مقابل، حيث يدفع الى بائع الخيار 
وىذا الدبلغ ثابت ويتم تحديده وفقا لقوى  Premium العلاوة أو سعر الخيارمبلغا من الدال يطلق عليو 

 العرض والطلب في سوق الخيارات.

 : Put Optionالبيع  خيار.2.1

سعر التنفيذ موجود معين بسعر محدد يطلق عيو  الحق لبيععلى أنو ورقة مالية تمنح حاملها  خيار البيعيعرف 
Exercise Prix  تاريخ التنفيذخلال فتًة زمنية يطلق عليها تاريخ الاستحقاق أوexercice Date   

العلاوة أو  سعر الخيارمبلغا من الدال يطلق عليو وبما أن الخيار ىو حق، حيث يدفع الى بائع الخيار 
Premium وىذا الدبلغ ثابت ويتم تحديده وفقا لقوى العرض والطلب في سوق الخيارات 

  Stradlleعقود الخيارات الدركبة .3.1

ىي عقود خيارات مزدوجة، بحيث تتكون من خيار شراء وخيار بيع بنفس سعر التنفيذ ونفس تاريخ 
ذه العقود يتم تصميمها للمضاربين الذين يضاربون على توجهات السوق سواء الاستحقاق. ى

بالصعود أو الذبوط. وينقسم ىذا العقد بدوره إلى نوعين، عقد خيار مزدوج مرجح لارتفاع الأسعار 
Strapt  وعقد خيار مزدوج مرجح لانخفاض الأسعارStrip 

يار سواء كان خيار شراء أم خيار بيع، كما يبين التزامات وفيما يلي الجدول التالي يمثل حقوق مشتًي )حامل( الخ
 بائع الخيار سواء كان خيار شراء أو خيار البيع.
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(: حقوق مشتري )حامل(الخيار سواء كان خيار شراء أم خيار بيع، كما يبين التزامات بائع 01جدول رقم )
 الخيار سواء كان خيار شراء أو خيار البيع.

 put optionخيار البيع  call optionخيار الشراء  

 مشتًي الخيار
Long position 

الحق بشراء السهم بسعر التنفيذ في 
 تاريخ الاستحقاق

الحق ببيع السهم بسعر التنفيذ في 
 تاريخ الاستحقاق

 بائع الخيار )المحرر(

Short position 

الالتزام ببيع السهم بسعر التنفيذ في 
 تاريخ الاستحقاق

السهم بسعر التنفيذ الالتزام بشراء 
 في تاريخ الاستحقاق

 putأو خيار البيع  call optionمشتًي عقد الخيار سواء كان خيار الشراء (: 01من خلال الجدول رقم )
option يتخذ مركز طويلLong position أماّ بائع عقد الخيار سواء كان خيار الشراء ،call option 

أمّا الالتزامات فهي موضحة في الجدول Short position قصير يتخذ مركز put optionأو خيار البيع 
 أعلاه.

 ثانيا: تقسيمات الخيارات الدالية

 ( يوضح تقسيمات الخيارات الدالية للاعتبارات التالية :02الجدول رقم )

 أنواع الخيارات الدالية

باعتبار الأصل محل 
 الخيار 

باعتبار صلاحية ممارسة 
 الحق 

باعتبار ملكية محرر   باعتبار نوع الحق
 الاختيار للأصل 

 خيار على السلع -1

خيار على الأوراق -2
 الدالية 

 خيار على العملات-3
خيار على مؤشرات -4

 الأسواق

 الخيار الأمريكي -1
 الخيار الأوروبي -2

 خيار الشراء -1
 خيار البيع-2

 الخيار الدغطى -1
 الخيار الدكشوف -2
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 والخيار الأمريكي: الأوروبيالفرق بين الخيار  -3

يمكن تنفيذه فقط في تاريخ استحقاق الخيار )أي تاريخ التنفيذ(، بمعتٌ أن حامل الخيار  الخيار الأوروبي: -3-1
أثناء أجل الخيار، أي أنو يمكن التنفيذ فقط في تاريخ ITMلا يمكنو أن ينفذ الخيار حتى ولو كان في حالة   

 انتهاء أجل الخيار. 

يمكن تنفيذه في أوقت منذ شراء الخيار وبدء التعامل بو الى أخر يوم في أجل الخيار وىو  الخيار الأمريكي:-3-2
تاريخ التنفيذ وبالتالي فان قيمة الخيارات الأمريكية أكبر من قيمة الخيارات الأوروبية، كما أن تسعير الخيارات 

ة، ذلك أن قيمتو تعتمد على دراسة جميع احتمالات تحرك سعر الأوروبية أكثر سهولة من تسعير الخيارات الأمريكي
 السهم منذ انشاءه الى غاية تاريخ الاستحقاق، وبالتالي يصعب تمثيلو رياضيا 

 
 
 
 
 


