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 حقوق او خيارات الشراء -1

ي من الطرف الاخر أصلا معينا  اء عندما يكون لطرف الحق  بان يشتر يقصد بخيار الشر

ي 
 
ة زمنية معينة اذا كان الخيار بسعر محدد ف ي او خلال فتر ة معينة اذا كان الخيار الأورب 

فتر

ي على علاوة معينة تحددها  امريكي حسب الاتفاق وذلك مقابل حصول المحرر من المشتر

اوح عادة بي    ي تتر
وط العقد والتر ي ممارسة  5 – 1شر

 
% من قيمة العقد وله الحق المطلق ف

اء يلزم محرر الخيار بتنفيذ الصفقة  ممارسته.  هذا الخيار او الحق او عدم ان خيار الشر

محل العقد باعتبارة قبض ثمنا لها) العملات، الأوراق المالية من الأسهم والسندات 

ي الخيار تنفيذ  ي حالة اذا رغب مشتر
 
ي يتضمنها ف

وط التر ات المالية( ووفقا للشر والمؤشر

ة العقد واحيانا  العقد، ان الدافع للتعاقد هو توقعات المضاربة للحصول على رب  ح خلال فتر

ي الخيار  مطلق الحرية  ة العقد فلمشتر لا تتطابق التوقعات مع واقع الحال خلال فتر

ي حالة عدم 
 
بالامتناع عن التنفيذ وتفضيل الإبقاء على الوضع الحالي وتكون الخسارة ف

 التنفيذ عبارة عن مقدار العلاوة المدفوعة لمحرر الخيار. 

ي تنفيذ عقد الخيار وتكون عا تحققت توقعاته بشان ارتفاع الاس اما اذ
 
ار فيمارس حقة ف

ي عقد الخيار 
 
الأرباح عبارة عن الفرق بي   سعر الأصل وقت تنفيذ الخيار وبي   سعره ف

اء حماية للمستثمر من تقلبات الأسعار فان  مخصوما منه العلاوة. ويحقق خيار الشر

رتفع مع ارتفاع قيمة خسائره دائما تتحدد بمقدار العلاوة اما أرباحه فلا حدود لها فهي ت

الأصل وقت التنفيذ وتكون خسائر محرر العقد اذا لم تتحقق توقعاته بشان سعر الأصل 

ي عقد 
 
ي التنفيذ عبارة عن الفرق بي   قيمة الأصل ف ة العقد عندما يطلب المشتر خلال فتر

 الخيار وبي   القيمة السوقية له وتنخفض هذه الخسارة بمقدار العلاوة. 

ة العقد فتكون هي بمقدار العلاوة اما أرباح محر  ر العقد اذا تحققت توقعاته خلال فتر

ي عقد الخيار وبذلك فان أرباح المحرر محدوده بمبلغ العلاوة اما خسائرة 
 
المحددة قيمتها ف

 فلا حدود لها. 

ي 
 
وط الاتية:  1/1/8002مثال // ف اء بشر ى احد المستثمرين عقد خيار شر  اشتر

ي  80ان سعر التنفيذ سهم، وك 100عدد الأسهم 
 
دينار للسهم الواحد وان تاري    خ التنفيذ ف

 دينار للسهم الواحد.  1والعلاوة  11/1/8002



 :  المطلوب موقف المستثمر وفق البديلي   الاتيي  

ي ال الحالة الاو
ر
 دينار عند تنفيذ العقد 10ل: ارتفاع سعر السهم السوف

ي ال 
ر
 دينار عند تنفيذ العقد  15الحالة الثانية: انخفاض سعر السهم السوف

اء لان الفرق بي   سعر السوق  ي بالشر دينار  10الحل// الحالة الأول: وهنا يقوم المشتر

:  80وسعر التنفيذ  ي
ر
 دينار وتكون المعادلة كالاب

ائه وقيمة الصفقة  ى حق شر  دينار 8000=  80×  100سعر السهم الذي اشتر

 دينار 1000=  10×  100قيمة الصفقة حسب سعر السوق 

ي يدفعها 
 دينار 100=  1×  100قيمة العلاوة التر

ي الأرباح المحققة 
 
دينار وهو المبلغ المحصل من  000( =  100+   8000) – 1000صاف

 المحرر. 

ي  10ان ارتفاع السهم ال 
 
ي ذلك ان سعر السوق قد تجاوز سعر  11/8/8002دينار ف

يعت 

ي تنفيذ العقد وبذلك يطلب من محرر التنفيذ اذن من مصلحة المستثمر ان يمارس حق
 
ه ف

ي سوق البيع  80سهم له بسعر التنفيذ وهو  100الخيار اما تقديم 
 
دينار ويقوم ببيعها ف

دينار للسهم او الحالة الاكث شيوعا يطلب اجراء تسوية نقدية مع محرر  10الحالي وهو 

ي هذه الحالة تتم التسوية بان يقوم المحرر بدفع المبلغ
 
ي  الخيار وف التالي للمستثمر )مشتر

 الخيار(: 

 

 دينار 8000= 80× 100 

 دينار 1000=  10× 100

 دينار  1000                  

دة والبالغة  ي الرب  ح للمستثمر بعد خصم العلاوة غت  المستر
 
وبعد ذلك يتم تحديد صاف

ي رب  ح ا 100= 1× 100
 
مساوية تماما للرب  ح الذي حققه الطرف  9دينار وبالتالي فان صاف

ي الخيار( والبالغ   دينار.  000الأول)مشتر



اء لان الفرق بي   سعر السو  ى بالشر  80وسعر التنفيذ  15ق الحالة الثانية: لايقوم المشتر

 : ي
ر
 دينار وتكون المعادلة كالاب

 8000=  80×  100سعر التنفيذ 

 دينار 1500=  15×  100سعر السوق 

اء    دينار 100=  1×  100عمولة الشر

ي اقل من سعر التنفيذ بتاري    خ التنفيذ  15ان انخفاض سعر السوق للسهم ال 
دينار ويعت 

ي تنفيذ عقد الخيار بل من  11/1/8002
 
ي الخيار ان يمارس حقه ف فليس من مصلحة مشتر

ي هذه الحالة سيمتنع عن تنفيذ 
 
ي ذلك وف

 
ي الأسهم من السوق اذا رغب ف مصلحته ان يشتر

ي 
اء ويكتف  ي دفعت من قبله للوسيط وبالتالي ستكون عقد خيار الشر

بالتضحية بالعلاوة التر

ي خسارة المستثمر هي 
 
 دينار.  100صاف

اء:   وهنا نستطيع ان نورد الملاحظات التالية بصدد خيار الشر

ي الخيار فقط-1  ان ممارسة حق تنفيذ الخيار من عدمه من حق مشتر

ي جميع الأحوال بقيمة-8
 
ي الخيار ف العلاوة بغض النظر عن  تتحدد خشة مشتر

تنفيذ الخيار او عدمه بينما يبفر المجال مفتوح امامه لتحقيق أرباح صافية بقدر 

 ارتفاع سعر السهم فوق سعر التنفيذ. 

ي من رب  ح او خسارة يقابله تماما خسارة او رب  ح بنفس -1 ان ما يحققة المشتر

 المقدار يتحملها محرر الخيار. 

 


