
 خاصة بعقهد الخيارات المالية 2سلدلة رقم 

 

 : 1التمرين 

يتهقع ارتفاع الأسعار مدتقبلا و  السدتقبمي بريغة التعاقدأسيم  يريد شراء نفترض أن مدتثسر
التدديد والتدميم  عمى أن يتم 01/01/2021في دولار لمديم،  50ي ىه ذعن الدعر الحالي ال

فسا ىي  .سعارالأ انخفاضذى مخاطر إلزامية التشفيذ في حالة ، لكن يخ01/02/2021في 
وما ىه السذتق  تياوي الأسعارإلزامية التشفيذ مع حالة الأداة السشاسبة التي تجعمو يتفادى خظر 

 ؟السالي الذي يفرض إلزامية التشفيذ

دولار  55عت الأسعار إلى إذا ارتف رف الستعاقد معوأحدب الأرباح والخدائر بالشدبة لو ولمظ
قراره  هى وما دولار لمديم 3سيم والعلاوة القابمة لمدفع ىي  100إذا كان حجم الرفقة  ،لمديم

 الاستثساري.

 الحل:

  شراء الأسيم. اختيارعن طريق شراء حق  الحالة ىي هذىفي مثل الأداة الأندب  -1
 العقد السدتقبمي. هفرض إلزامية التشفيذ ىالسذتق السالي الذي ي -2
ما تهقعو السدتثسر وبالتالي  حدث ه الحالةذي ىدولار، ف 55تفاع الأسعار إلى عشد ار  -3

-55شو العلاوة أي ذ مظروح مالتشفيسعر  –ويحقق ربح قدره الدعر الدهقي  العقد يشفذ
 دولار. 200( =100× 3) -500= 100×دولار 5= 50

مقي وتدولار  55خدائر محرر العقد متسثمة في فقدان فرصة البيع بدعر مرتفع وىه  -4
 5-الدهقي + العلاوة = الدعر  –دولار إذن ىي: سعر التشفيذ  300مبمغ العلاوة قدره 

 التي يتكبدىا محرر العقد. لخدارةا مغوىه مب  200-=  100×  2-= 3+

 

 



 :2التمرين 

سهق السذتقات فمجأ إلى  ،في تداولو للأسيم تقمبات الأسعار من الجيتين أن يتفادى مدتثسر أراد
ويبمغ ثسن خيار ، دولار 60دولار بدعر مسارسة  6يبمغ  شراء اختيارالسالية، ووجد بأن ثسن 

 تاريخ الاستحقاق.دولار بشفس سعر التشفيذ و  4 البيع

 ما ىي الاستراتيجية التي أراد اتباعيا ىذا السدتثسر. -1
 ويتكبد في الذيأرباح والسجال ىذا السدتثسر الذي يحقق فيو  حدد السجال الدعري  -2

 .خدارة

 الحل:

 يعيتغير فيو سعر الذراء عن سعر البالذي لا  عقد الخيار السزدوجتدسى ب الاستراتيجية  -1
 .The straddleأو استراتيجية الامتظاء 

 السجال الذي يحقق فيو أرباح ىه: -2

أي وة ىي مزاعفة دولار، ووفق ىذه الاستراتيجية فإن قيسة العلا k  =60لديشا سعر التشفيذ 
خيارات الذراء دولار، وىي القيسة التي تكمف ىذا السدتثسر في شرائو السزدوج ل 10=  6+4

 والبيع، وبالتالي:

مذتري لحق اختيار الذراء،  فدهف يتجو إلى مركزدولار  70الأسعار إلى  ارتفعتإذا  -
وىشا  0= 10-60-70وىي العلاوة  –التشفيذ سعر  –الدعر الدهقي  فقيسة العقد ىي 

دولار يدر عميو ربح  70أي سعر أعمى من شدبة ليذا السركز و أن ليعتبر حد الربحية با
 إذا كان مذتري لحق اختيار الذراء.

 البيع اختيارفدهف يتجو إلى مركز مذتري لحق  دولار 50إذا انخفزت الأسعار إلى  -
وىه  0= 10- 50-60وىي العلاوة  –الدهقي عر الد –سعر التشفيذ وقيسة العقد ىي 

 حد الربحية بالشدبة ليذا السركز وأن أي سعر أقل من ىذا الدعر فيه مربح، 
وفق ىذه الاستراتيجية  ربح السدتثسر ىذاالسجال الدعري الذي يحقق فيو ىذا يعشي أن  -

 دولار. 50لار وأقل من دو  70ثر من ىي أك
 دولار. 70دولار إلى  50حدود الخدارة ليذا السدتثسر من الأسعار ىي من و  -



 :3التمرين 
 50 تشفيذخيار شراء بدعر  شراء خلال طهيل من الجيتينمركز  باتخاذ مدتثسر قام

دولار كثسن  4دولار مقابل  40خيار البيع بدعر تشفيذ  شراءدولار، و  3مقابل  دولار
 لمخيار.

 ربح؟ السدتثسرفيو  يحققما ىه السجال الدعري الذي  -
 ىذه الاستراتيجية من التغظية ضد تقمبات الأسعار من الجيتين؟ما ىه اسم  -

 الحل:

ىذا السدتثسر مدتعد أن يدفع قيسة إجسالية لمعلاوة مقابل التسركز السزدوج لو مع 
 في التشفيذ الأسعار اختلاف

نبدأ بسركز مذتري خيار الذراء فإنو يحقق الربح إلا إذا ارتفع الدعر عن فارق الدعر  -
الدعر يجب أن يكهن  سعر التشفيذ مظروح مشيسا السبمغ الاجسالي لمعلاوة أي الدهقي مع

 .دولار حتى يحقق ىذا السدتثسر ربح 57= 7+  50الدهقي أعمى من 
أما بالشدبة لسركز مذتري خيار البيع فإنو يحقق ربح عشدا تشخفض الأسعار أقل من  -

دولار  33ي أقل من أ7 – 40ظروح مشو مجسهع العلاوتين أي أقل من سعر التشفيذ الس
 57دولار وأكثر من  33وبالتالي السجال الدعري لربحية ىذا السدتثسر ىه أقل من 

 دولار.
تدسى ىذه الاستراتيجية بـ العقد السزدوج الذي يتغير فيو سعر الذراء عن سعر البيع  -

 .The strangleتيجية الخشق لمخيار السالي أو ما يدسى كذلك باسترا
 

 :4التمرين 
بيع خيار شراء  من خلال قد اتخذ مركزا قريرا  3نفترض أن السدتثسر في التسرين رقم 

 4دولار مقابل  40دولار، وبيع خيار البيع بدعر تشفيذ  3مقابل  دولار 50 تشفيذبدعر 
 دولار كثسن لمخيار.

 ربح؟حقق فيو ما ىه السجال الدعري الذي ي -

 الحل:



في ىذه الحالة أن السدتثسر قد باع اختيار الذراء واختيار البيع معا في ىذه الأسعار 
دولار،  7دولار =  4+  3العلاوتين السختمفة وبالتالي فإن قيسة أرباحو محدودة في مجسهع 

ومجال الخدارة دولار فيه آمن من الخدارة  57دولار و  33وما دامت الأسعار تتراوح بين 
دولار وىه نفدو مجال  57دولار أو إذا ارتفعت عن  33انخفزت الأسعار عن لديو ىه إذا 

 في التسرين الدابق. الربح بالشدبة إليو عشدما اتخذ مركز طهيل

 :5التمرين 

ويريد التغظية ضد  دولار لمديم، 30بدعر  سيم لذركة 10000ا يسمك نفترض أن مدتثسر 
 .أشير 3عمى مدى  مخاطر تقمبات الأسعار السدتقبمية

 ؟ىذا السدتثسر ع الخظر الذي يهاجو: ما ىه نه 1س

لأسيم ىاتو  سيم لكل عقد خيار 1000: إذا تم إصدار عقهد خيار نسظية بحجم 2س
الذي يسكن أن يمجأ إليو ىذا السدتثسر، وكم عدد العقهد التي  ، فسا ىه العقد السشاسبالذركة

 يجب أن يتحرل عمييا؟

 : كيف يتررف السدتثسر حيال الحركة الدعرية السدتقبمية؟3س

 الحل:

 . الأسعار السدتقبمية انخفاضالخظر الذي يهاجو ىذا السدتثسر ىه خظر : 1ج

 .أشير 3لسدة قد بألف سيم كل ععقهد خيار بيع  10عميو أن يذتري  :2ج

دولار، وإذا  30تشفيذ العقد وبيعيا بدعر  دولار عميو 30 وإذا انخفزت الأسعار عن  :3ج
فذ العقد ويبيع بالأسعار الدهقية ارتفعت الأسعار مدتقبلا عن تاريخ الاستحقاق فعميو ألا يش

 السرتفعة.

 


