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1. نکات کلیدی
 س��بک اعم��ال قرارداده��ای اختیار 
معامله س��هام می تواند اعمال تا آخرین 
روز معاملات��ی، اعم��ال در آخری��ن روز 
معاملاتی و اعمال در برخ��ی از روزهای 
معاملاتی باش��د.  دامنه نوس��ان قیمت 
روزانه در م��ورد قیمت ق��رارداد اختیار 
معامله اعمال نمی ش��ود )ب��ازار جبرانی 
در قرارداده��ای اختیارمعامله تش��کیل 
نمی ش��ود(.  وجه تضمین اولیه به صورت 
قراردادمحور تعیین و وجه تضمین لازم در 
انتهای روز به صورت راهبردمحور تعیین 
می ش��ود.  به منظور تعیین وجه تضمین 
لازم کارگزار، موقعیت های مشتریان وی 
خالص می شوند.  دو حساب تحت عنوان 
حس��اب عملیاتی و حساب اعمال توسط 

کارگزار به اتاق پایاپای معرفی می شود.

2. پذیرش 
معیارهای پذیرش، مشابه قراردادهای 
آتی سهام اس��ت. در مشخصات قرارداد، 

باید موارد زیر درج شود:

 دستورالعمل معاملات قراردادهای 
اختیار معامله سهام

گذری بر 

سهم پايه 1

نماد معاملاتی 2

اندازه قرارداد 3

فاصله قيمت اعمال 4

وجه تضمين 5

سبک اعمال 6

روش تخصيص 7

دوره معاملاتی 10

واحد پولی قيمت 11

حداقل تغيير قيمت 8

ماه های قرارداد 9

12 سقف موقعيت ها

خسارت ها 13

 سقف وثيقه
14 قابل دريافت از مشتری

 نحوه درج قرارداد
15 اختيار معامله

نحوه اعمال 16

 ساعات و روزهای 
معاملاتی 17

كارمزدها 18

تسويه پس از اعمال 19

سقف سفارش 20

دومبخش

آموزش 
مفاهیم

سودابه عینعلی
مدیر مهندسی مالی و امور 
بین الملل تامین سرمایه امین
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 3. وجه تضمی�ن اولیه، لازم و حداقل 
وجه تضمین

وجه تضمین اولیه، میزان وجه تضمین 
موردنیاز پیش از ثبت سفارش فروش است 
که به صورت قرارداد محور تعیین می شود.

 وج��ه تضمی��ن لازم، وج��ه تضمی��ن 
موردنی��از اس��ت ک��ه در انتهای ه��ر روز 
معاملاتی بر اساس س��بد موقعیت خالص 
کارگزار یا سبد موقعیت مشتری، به صورت 

راهبردمحور تعیین می شود.
حداق��ل وجه تضمین، نس��بتی از وجه 
تضمین لازم است که اگر موجودی حساب 
عملیاتی کارگزار کمتر از آن ش��ود، منجر 
به ص��دور اخطاریه افزای��ش وجه تضمین 

می شود.

4. قیمت پایانی
بورس قیم��ت پایانی ق��رارداد اختیار 
معامله هر نماد معاملات��ی را حداکثر یک 
س��اعت پس از پایان معام��لات روزانه بر 

اساس رویه زیر محاسبه و اعلام می کند: 
الف  اگر قرارداد اختیار معامله ای در یک 
روز معاملاتی معامله ش��ود، قیمت پایانی 
ق��رارداد اختی��ار معامل��ه، میانگین وزنی 
قیم��ت معاملات انجام ش��ده طی آن  روز 

معاملاتی است.
ب  اگر قرارداد اختیار معامله ای در یک 
روز معاملاتی معامله نش��ود، قیمت پایانی 
روز معاملاتی قب��ل به عنوان قیمت پایانی 

در نظر گرفته می شود.
 از آن جا که یکی از اجزای وجه تضمین 
لازم به روش راهبردمح��ور، قیمت پایانی 
اختیار معامله اس��ت، اگر ق��رارداد اختیار 
معامله ای طی ی��ک روز معاملاتی معامله 
نش��ود و تغییر قیمت س��هم پایه نسبت به 
آخرین روز معامل��ه بر روی قرارداد اختیار 
معامله بیش از 10 درصد باشد، اتاق پایاپای 
می تواند در صورتي که هر دو سفارش خرید 
و فروش در سامانه معاملاتی ثبت شود، از 
میانگین قیمت بهترین س��فارش خرید و 
فروش ثبت شده در س��امانه معاملاتی در 
پایان معاملات آ ن  روز به جاي قیمت پایاني 
قرارداد اختیار معامله استفاده و در غیر این  

صورت از قیمت تئوریک استفاده کند. 

۵. تس�ویه و پایاپ�ای قراردادهای 
اختیار معامله

1 - 5: سطح كارگزار
تس��ویه و پایاپای قرارداده��ای اختیار 
معامله پس از پایان معاملات روزانه به این 

شرح انجام می شود: 
الف-  معاملات کارگزار براساس ارزش 
معاملاتی قرارداده��ای اختیار معامله و با 
احتس��اب کارمزدهای مربوطه و کسورات 
قانونی تسویه می شود. بر این اساس، خالص 
بستانکاری یا بدهکاری کارگزار محاسبه و 

به حساب وی منظور می شود. 
ب-   اتاق پایاپای براساس ضوابط وجه 
تضمی��ن، وج��ه تضمی��ن لازم کارگزار را 

محاسبه می کند.
ج-   اگ��ر موجودی حس��اب عملیاتی 
کارگزار از حداقل وجه تضمین کمتر شود، 
اتاق پایاپای اخطاریه افزایش وجه تضمین 
را حداکثر تا پای��ان همان روز معاملاتی به 

کارگزار ارسال می کند.
د-   کارگ��زار پ��س از دریافت اخطاریه 
افزایش وجه تضمین بای��د تا قبل از پایان 
جلس��ه معاملات��ی روز کاری بع��د، وجه 
تضمین جبرانی را پرداخت کند یا نس��بت 
به بستن موقعیت های باز فروش مشتریان 
که تعه��دات وجه تضمین آن ایفا نش��ده 
است، براس��اس ضوابط این دستورالعمل 

اقدام کند. 
ه-  افزای��ش موقعیت های ب��از فروش 
ب��رای کارگزاری ک��ه اخطاری��ه افزایش 
وجه تضمین دریافت کرده اس��ت، پس از 
پرداخ��ت وجه تضمین جبرانی یا بس��تن 
آن دسته از موقعیت های باز مشتریانی که 
تعهدات وجه تضمین آن ها ایفا نشده است، 
متناسب با اخطاریه افزایش وجه تضمین 

امکان پذیر است. 
2 - 5: سطح مشتری

کارگزار عملیات تعیی��ن وجه تضمین 
لازم را در مورد مش��تریان دارای موقعیت 

باز به این شرح انجام می دهد: 
 پس از دریافت گ��زارش پایاپای، وجه 
تضمین لازم مش��تری را براساس ضوابط 
وجه تضمین محاس��به و خال��ص وجوه را 
پس از کسر کارمزدها و کسورات قانونی به 

حساب وی منظور می کند.
 اگر پس از انجام عملیات فوق، موجودی 
وجه تضمین مشتری نزد کارگزار از حداقل 
وجه تضمین مشتری کمتر شود، کارگزار 
ای��ن موضوع را ب��ه روش تعیین ش��ده در 
قرارداد فی مابین مشتری و کارگزار تا پیش 
از آغاز جلس��ه معاملاتی روز بعد به اطلاع 

مشتری می رساند.
 اگر مشتری تا یک ساعت پس از شروع 
معام��لات روز بعد، وجه تضمی��ن خود را 
تا وج��ه تضمی��ن لازم روز معاملاتی قبل 
افزای��ش ندهد، کارگ��زار بای��د در همان 
روز معاملات��ی، با ثبت س��فارش به قیمت 
ب��ازار راس��ا اقدام به بس��تن آن دس��ته از 
موقعیت های باز مشتری که تعهدات وجه 

تضمین آن ایفا نشده است، کند. 

6. اعمال قراردادهای اختیار معامله
اعم��ال ق��رارداد اختی��ار معامله صرفا 
در روزهای مجاز براس��اس س��بک اعمال 

امکان پذیر است.
دارن��ده موقعیت باز خری��د در صورت 
تمایل ب��ه اعمال قرارداد اختی��ار معامله، 
باید درخواس��ت اعمال خ��ود را به روش 
تعیین شده در قرارداد فی مابین مشتری و 
کارگزار، حداکثر ت��ا 5 دقیقه پس از پایان 

دارنده موقعيت باز خريد 
در صورت تمايل به اعمال 
قرارداد اختيار معامله، بايد 
درخواست اعمال خود را به 
روش تعيينشده در قرارداد 
فی مابين مشتری و كارگزار، 
حداكثر تا 5 دقيقه پس از 
پايان معاملات روزانه به 

كارگزار ارايه كند
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معاملات روزانه به کارگزار ارایه کند.
پذی��رش درخواس��ت اعمال ق��رارداد 
اختیار معامله خرید، مستلزم تامین ارزش 
اعمال قرارداد اختیار معامله توسط دارنده 
موقعی��ت باز خرید و پذیرش درخواس��ت 
اعم��ال ق��رارداد اختیار معامل��ه فروش، 
مس��تلزم وجود س��هم پایه به تعداد اندازه 
ق��رارداد در کد مالکیت دارن��ده موقعیت 
بازخرید است. امکان اعمال قرارداد اختیار 
معامله به میزان کس��ری از اندازه قرارداد 
وجود ن��دارد. اگر پس از ارایه درخواس��ت 
اعمال، امکان اعمال تعدادی از قراردادهای 
یک مش��تری وجود داشته باش��د، اعمال 
براساس همان تعداد قرارداد انجام می شود.

کارگزار بای��د حداکثر تا 15 دقیقه پس 
از پایان معاملات روزانه، درخواس��ت های 
اعم��ال را به اتاق پایاپ��ای ارایه کند. اعلام 
کارگزار مبنای تخصیص وجوه موجود در 
حساب اعمال کارگزار به تفکیک مشتری 

است.
ات��اق پایاپای پس از پای��ان مهلت ارایه 
درخواس��ت های اعمال توس��ط کارگزار، 

اقدامات زیر را انجام می دهد:
الف- تطبی��ق تع��داد موقعیت ه��ای 
درخواست شده برای اعمال با موقعیت های 

باز خرید مشتری در هر نماد معاملاتی.
ب-  بررس��ی کفایت موجودی حساب 
اعمال کارگزار باب��ت قراردادهای اختیار 

معامله خرید اعمال شده.
ج-  بررسی کفایت س��هم پایه موجود 
در کد مالکیت دارن��ده موقعیت باز خرید 
باب��ت قراردادهای اختی��ار معامله فروش 

اعمال شده.
د-  پس از انجام بررس��ی های بندهای 
الف، ب و ج، دارندگان موقعیت بازخریدی 
که امکان اجرای درخواس��ت اعمال آن ها 
وجود دارد، مش��خص می شوند و صرفا در 
م��ورد این اش��خاص، ب��ه روش تخصیص 
ذکر شده در مشخصات قرارداد، دارندگان 
موقعیت باز ف��روش مقاب��ل آن ها تعیین 

می شوند.
ه-  اتاق پایاپای فهرس��ت آن دس��ته از 
موقعیت ه��ای باز ف��روش کارگ��زاران به 

تفکیک مش��تری که باید به تعهدات خود 
عمل کنند و میزان تعهدات را تا یک ساعت 
پ��س از پای��ان معاملات روزان��ه به اطلاع 

کارگزار می رساند.
اگر درخواست اعمال ارایه شده توسط 
کارگزار به دلیل عدم وجود شرایط موضوع 
بندهای الف، ب و ج اجرا نشود، به رغم عدم 
اجرای درخواست اعمال، کارگزار مکلف به 

پرداخت کارمزد های اعمال است.
و-  کارگزار باید حداکثر تا یک س��اعت 
و نیم پ��س از پای��ان معام��لات روزانه به 
روش تعیین ش��ده در ق��رارداد    فی مابین 
مش��تری و کارگ��زار، تعه��دات مربوط به 
اعم��ال دارن��دگان موقعی��ت ب��از فروش 
تخصیص نیافته را به اطلاع ایشان برساند.

ز-  دارن��دگان موقعی��ت ب��از ف��روش 
تخصیص یافت��ه در مورد ق��رارداد اختیار 
معامله فروش تا دو س��اعت پ��س از پایان 
معاملات روزانه فرصت دارند وجهی معادل 
ارزش اعمال ق��رارداد اختیار معامله را نزد 

کارگزار تامین کنند.
ح- کارگزار باید حداکثر تا دو ساعت و 
نیم پس از پایان معاملات روزانه، فهرست 
دارندگان موقعی��ت باز فروش را که ارزش 
اعم��ال ق��رارداد اختیار معامل��ه را تامین 
کرده اند، به اطلاع اتاق پایاپای برس��اند و 

وجوه لازم براي اعمال قراردادهای اختیار 
معامله را در حساب اعمال خود تامین کند.
مل��ه  معا ر ختیا ی ا ه��ا د ا د ر ا ط-  قر
تخصیص یافته قابل اعمال، ش��امل موارد زیر 

است:
1. موقعیت های باز فروش قراردادهای 
اختیار معامله فروش که براساس فهرست 
اعلامی کارگ��زار به اتاق پایاپ��ای، ارزش 
اعم��ال ق��رارداد اختیار معامل��ه را تامین 

کرده اند؛
2. موقعیت ه��ای ب��از فروش ق��رارداد 
اختیار معامله خرید که براس��اس بررسی 
اتاق پایاپای، سهم پایه در کد مالکیت آن ها 

در شرکت سپرده گذاری موجود است.
ی-   ات��اق پایاپای تا پای��ان روز اعمال، 
قراردادهای اختیار معامله تخصیص یافته 
قابل اعمال را تس��ویه فیزیک��ی می کند. 
شرکت سپرده گذاری بر این اساس، سهم 
پایه موضوع قرارداد اختیار معامله را حسب 
نوع قرارداد اختیار معامله )خرید یا فروش( 
به کد مالکیت دارنده موقعیت باز خرید یا 
فروش منتقل و وجه آن را به حساب طرف 

مقابل منظور می کند.
ک-  قرارداده��ای اختی��ار معامل��ه 
تخصیص یافته غیرقابل اعمال تسویه نقدی 
می شود و کارگزار متناسب با موقعیت های 
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باز فروش مش��تریان خود که تسویه نقدی 
شده است، مشمول خس��ارت های مقرر در 
مش��خصات قرارداد می شود. اعمال قرارداد 
اختیار معامله در زمان توقف نماد معاملاتی 
آن امکان پذیر نیس��ت. صرفا قرارداد اختیار 
معامله ای که تا پایان دوره معاملاتی متوقف 
باشد، در آخرین روز معاملاتی می تواند اعمال 
شود که در این صورت قرارداد اختیار معامله 
براس��اس آخرین قیمت پایانی سهم پایه در 

بازار نقدی، تسویه نقدی می شود.

فرآیند اعمال
انج��ام فرآین��د تخصیص توس��ط اتاق 
پایاپای حداکثر تا یک ساعت  پس از پایان 
معام��لات روزانه صرفا در مورد اش��خاص بند 
د، به روش تخصیص ذکرش��ده در مش��خصات 
قرارداد، دارن��دگان موقعیت باز ف��روش مقابل 
تعیین می ش��ود.   اتاق پایاپای فهرس��ت آن 
دسته از موقعیت های باز فروش کارگزاران 
به تفکیک مشتری که باید به تعهدات خود 
عمل کنن��د و میزان تعه��دات را به اطلاع 

کارگزار می رساند.

 انج�ام فرآیند تس�ویه فیزیکی یا  
نقدی توس�ط ات�اق پایاپای  ت�ا پایان 

روز اعمال
ات��اق پایاپ��ای ت��ا پای��ان روز اعمال، 
قراردادهای اختیار معامله تخصیص یافته 

قابل اعمال را تسویه فیزیکی می کند.
ش��رکت س��پرده گذاری بر این اساس، 
سهم پایه موضوع قرارداد اختیار معامله را 
بر حسب نوع قرارداد اختیار معامله )خرید 
یا فروش( به ک��د مالکیت دارنده موقعیت 
ب��از خرید یا فروش منتق��ل و وجه آن را به 

حساب طرف دیگر منظور می کند.

  بررس�ی اعتبار اعمال توسط اتاق 
پایاپای

ال�ف-  تطبی��ق تع��داد موقعیت های 
درخواست شده برای اعمال با موقعیت های 

بازخرید مشتری در هر نماد معاملاتی.
ب-  بررس��ی کفایت موجودی حساب 
اعمال کارگزار باب��ت قراردادهای اختیار 

معامله خرید اعمال شده.
ج-  بررسی کفایت س��هم پایه موجود 
در کد مالکیت دارن��ده موقعیت باز خرید 
باب��ت قرارداه��ای اختی��ار معامله فروش 

اعمال شده. 
د-  پس از انجام بررس��ی های بندهای 
ال��ف، ب و ج، دارن��دگان موقعی��ت ب��از 

خری��دی که ام��کان اجرای درخواس��ت 
اعمال آن ها وجود دارد، مشخص می شوند.

تامی�ن وج�ه توس�ط دارن�دگان 
ر  ش د و ز ف�ر ب�ا ی  قعیت ه�ا مو
قراردادهای اختی�ار معامله فروش تا 
دو ساعت و نیم  پس از پایان معاملات 

روزانه
دارن��دگان موقعی��ت ب��از ف��روش 
تخصیص یافت��ه در مورد ق��رارداد اختیار 
معامله فروش، تا 2 س��اعت پ��س از پایان 
معاملات روزانه فرصت دارند وجهی معادل 
ارزش اعمال ق��رارداد اختیار معامله را نزد 

کارگزار تامین کنند.
ه-  کارگزار باید حداکثر تا دو س��اعت و 
نیم پس از پایان معاملات روزانه، فهرست 
دارندگان موقعی��ت باز فروش را که ارزش 
اعم��ال ق��رارداد اختیار معامل��ه را تامین 
کرده اند، به اط��لاع اتاق پایاپای برس��اند 
و وج��وه لازم ب��راي اعم��ال قراردادهای 
 اختی��ار معامله را در حس��اب اعمال خود

 تامین کند.

دارندگان موقعيت باز 
فروش تخصيص يافته در 

مورد قرارداد اختيار معامله 
فروش، تا 2 ساعت پس از 

پايان معاملات روزانه فرصت 
دارند وجهی معادل ارزش 

اعمال قرارداد اختيار معامله 
را نزد كارگزار تامين كنند

ارایه درخواست اعمال توسط خریدار به کارگزار
حداکثر تا 5 دقیقه

پس از پایان معاملات روزانه

ارسال فهرست موقعیت های اعمال شده توسط کارگزار به اتاق پایاپای
 حداکثر تا 15 دقیقه

 پس از پایان معاملات روزانه

اطلاع رسانی کارگزار به مشتری
 حداکثر تا یک ساعت و نیم

پس از پایان معاملات روزانه


