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ઓ�શ�સ

ઓ�શન એક નાણાંકીય ડે�રવે�ટવ છે જે એક પ� (ઓ�શન 

રાઈટર) �વારા અ�ય પ� (ઓ�શન ધારક)ન ેવેચાયેલ 

કો��ેકટનુ ં�િતિનિધ�વ કરે છે. આ કો��ેકટ ખરીદદારન ેએક 

િસ�યુ�રટી અથવા અ�ય નાણાંકીય એસેટન ેચો�કસ સમયગાળા 

દરિમયાન અથવા ચો�કસ તારીખ ે(ઉપયોગ 

(એકરસાઈઝ)કરવાની તારીખ)ે  ન�કી થયેલા ભાવ ે(��ાઈક 

�ાઈસ)ે ખરીદવા (કોલ) અથવા વેચવા (પુટ) માટ ેહક આપ ે

છે પરંત ુત ેખરીદવો કે ન ખરીદવો અથવા વેચવો કે ન વેચવો 

ત ેખરીદદારની મર� પર િનભ�ર રહ ેછે. 

1.1 કોલ ઓ�શન

કોલ ઓ�શ�સ ચો�કસ ભાવ ેખરીદવાનો િવક�પ આપ ેછે, જેથી 

ખરીદદાર ઈ�છે છે કે જે ત ેકોમો�ડટીના ભાવ ઉપર �ય. આનાથી 

ઊલટુ ંજો કોમો�ડટીનો બ�ર ભાવ ��ાઈક ભાવથી ઉપર ચાલી 

�ય તો ઓ�શન રાઈટરન ે(વેચનારને) જે ત ે કોમો�ડટીની �ડિલવરી 

આપવી પડ ેછે. કોઈ ઓ�શન રાઈટર, જો કોલ ઓ�શનનુ ંવેચાણ 

કરે છે તો, ત ેએમ ધારે છે કે ઓ�શનના સમયગાળામા ંજે તે  

કોમો�ડટીની �કંમત ��ાઈક ભાવની સરખામણીએ ઘટશ,ે અન ેઆમ 

થવા પર જ તેન ેવધુમા ંવધુ લાભ થશ.ે 

1.2  પુટ ઓ�શન

પુટ ઓ�શન એક ચો�કસ ભાવ ેવેચવાનો િવક�પ પૂરો પાડ ેછે. 

એટલા માટ ેખરીદદાર ઈ�છતો હોય છે કે કોમો�ડટીની �કંમત 

ઘટ.ે પુટ ઓ�શનના રાઈટર પર આનાથી ઊલટી વાત લાગ ુ

થાય છે. ઉદાહરણ તરીક ેજોવા જઈએ તો, પુટ ઓ�શનનો 

ખરીદદાર જે ત ેકોમો�ડટી પર મંદીનો વેપાર કરે છે અન ેધારે 

છે કે, ઓ�શનના સમયગાળામા ંઅથવા તો કોઈ ચો�કસ 

તારીખ સુધીમા ંજે ત ેકોમો�ડટીની �કંમત ઘટીન ે��ાઈક 

�ાઈસથી નીચે જશ.ે બી� બાજુ, કોઈ ઓ�શન રાઈટર, 

(વેચનાર) જે પુટ ઓ�શનન ે શોટ � કર ે છે, ત ે એમ ધારતો 

હોય છે કે, જે ત ેકોમો�ડટીનો ભાવ પાકતી મુદત ેઅથવા ત ે

પહેલા એક ચો�કસ �તર સુધી વધશ.ે 
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�ેણીઓઃ પાકતી મુદતના  આધારે

 અમે�રકન અન ેયુરોિપયન

 અમે�રકન અન ેયુરોિપયન ઓ�શન વ�ચે મુ�ય તફાવત  

 ઓ�શનનો ઉપયોગ કયાર ેથઈ શક ેત ેસંદભ�નો હોય છે.

 

 યુરોિપયન ઓ�શનનો ઉપયોગ ઓ�શનની પાકતી મુદતની   

 તારીખ ેજ મા� થઈ શક,ે એટલ ેકે અગાઉથી ન�કી થયેલા  

 િનિ�ચત સમય.ે

 

 �યાર ેઅમે�રકન ઓ�શનનો ઉપયોગ પાકતી મુદતની  

 તારીખ પહેલા કોઈપણ સમય ેથઈ શક ેછે. 

  એક રોકાણકાર પહેલી સ�ટે�બરના સોયાબીન  ઉદાહરણઃ

 યુરોિપયન કોલ ઓ�શનની ખરીદી કરે છે જેની  

 એકસપાઈરી સ�ટે�બરના �ી� શુ�વારે થાય છે.  

 સ�ટે�બરના બી� સ�તાહ દરિમયાન જે ત ે

 એસેટની �કંમત વધીને ��ાઈક �ાઈસથી ઉપર �ય છે. 

ઈિ��િ�સક અન ેટાઈમ વે�ય ુશુ ંછે? 

એક ઓ�શન �ીિમયમના બે ઘટક હોય છે. ઈિ��િ�સક વે�ય ુ

અન ેટાઈમ વે�ય.ુ

ઈિ��િ�સક વે�યુ:

 એક રકમ જેનાથી કોઈ ઓ�શન ઈન ધ મની હોય છે.

 �યા�યા �માણ,ે મા� ઈન ધ મની ઓ�શ�સને જ 

ઈિ��િ�સક વે�ય ુહોય છે. 

ઈિ��િ�સક વે�ય ુ(કોલ)=અ�ડરલા�ગ �ાઈસ-��ાઈક �ાઈસ

ઈિ��િ�સક વે�ય ુ(પુટ)=��ાઈક �ાઈસ-અ�ડરલા�ગ �ાઈસ

ટાઈમ વે�યુ

 આ ઓ�શન �ાઈસનો એક ભાગ હોય છે જે તેની પાકતી 

મુદતના સમય પર આધા�રત હોય છે. 

 ઓ�શનના ભાવમાંથી ઈિ��િ�સક વે�યુન ેબાદ કરીને ત ે

કાઢી શકાય છે.

 જો કોઈ ઓ�શનન ેઈિ��િ�સક વે�ય ુન હોય (એટલ ેકે ત ે

આઉટ-ઓફ-ધ-મની) તો, તેની સંપૂણ� �કંમત ટાઈમ વે�ય ુ

પર આધાર રાખે છે. 

      ટાઈમ વે�ય ુ= �ીિમયમ- ઈિ��િ�સક વે�યુ

ઓ�શન મનીનેસ શુ ંછે?

એટ ધ મની ઓ�શન(એટીએમ) 

 એક ઓ�શન જેનો ��ાઈક ભાવ જે ત ેિસ�યુ�રટીની 

બ�ર ભાવન ેસમાન હોય છે.  

ઈન ધ મની ઓ�શન (આઈટીએમ)

 કોલ ઓ�શન માટ ેઆનો અથ� એ થાય છે કે, 

અ�ડરલા�ગ િસકયો�રટીનો બ�ર ભાવ ઓ�શનની 

��ાઈક �ાઈસથી વધુ છે.

 પુટ ઓ�શન માટ,ે આનો અથ� એ થાય છે કે, જે ત ે

િસકયો�રટીનો બ�ર ભાવ ઓ�શનની ��ાઈક �ાઈસથી 

ઓછો છે.

આઉટ ઓફ ધ મની (ઓટીએમ)

 કોલ ઓ�શન માટ,ે આનો અથ� એ થાય છે કે, જે ત ે

િસકયો�રટીનો બ�ર ભાવ ઓ�શનની ��ાઈક �ાઈસથી 

ઓછો છે.

 પુટ ઓ�શન માટ,ે આનો અથ� એ થાય છે કે, જે ત ે

િસકયો�રટીનો બ�ર ભાવ ઓ�શનની ��ાઈક �ાઈસથી 

વધુ છે.

બ�રની �પરેખા કોલ ઓ�શન પુટ ઓ�શન      

માક�ટ �ાઈસ>��ાઈક �ાઈસ    ઈન-ધ-મની    આઉટ-ઓફ-ધ-મની

માક�ટ �ાઈસ<��ાઈક �ાઈસ    આઉટ-ઓફ-ધ-મની   ઈન-ધ-મની

માક�ટ �ાઈસ<��ાઈક �ાઈસ    એટ-ધ-મની   એટ-ધ-મની

માક�ટ �ાઈસ<��ાઈક �ાઈસ    િનઅર-ધ-મની   િનઅર-ધ-મની
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મૂળભૂત પ�રભાષા

એકસરસાઈઝ (ઉપયોગ)

 ઓ�શનનો ધારક �યાર ેઓ�શન કો��ેકટમા ંતેન ે

અપાયેલા હ�કનો ઉપયોગ કરે છે �યાર ેઆ પ�રણમ ેછે. 

 સાદી ભાષામા ંકહેવું હોય તો, ઓ�શનનો ધારક ��ાઈક 

ભાવ ેજે ત ેકોમો�ડટીની ખરીદી અથવા વેચાણ કરે છે 

અન ેજેન ેપ�રણામ ેવેચાણકારે વેપારની બી� બાજુન ે

પૂરી કરવાની રહ ેછે.

�ીિમયમ 

 આ ઓ�શનનો કુલ ખચ� હોય છે.

 ઓ�શનનો ધારક ઓ�શનનો ઉપયોગ કરવા ઓ�શનના 

રાઈટરન ેઅિધકારની બદલીમા ં�ીિમયમ ચૂકવે છે, જો કે 

ઉપયોગ કરવાનું ફરિજયાત નથી હોતુ.ં 

��ાઈક �ાઈસ

 જે ભાવ ેઓ�શનનો ઉપયોગ કરવા બ�ને પ�ો સહમત 

થયા હોય તેન ે��ાઈક �ાઈસ કહેવાય છે. 

 કોલ ઓ�શન માટેની ��ાઈક �ાઈસ એટલ ે કે જે ભાવ ે

િસ�યુ�રટી ખરીદી શકાય અન ેપુટ ઓ�શન માટેની 

��ાઈક �ાઈસ એટલ ેજે ભાવ ેિસ�યુ�રટી વેચી શકાય.

 ��ાઈક �ાઈસન ે�યારેક ઉપયોગમા ંલેવાના ભાવ તરીક ે

પણ ઓળખવામા ંઆવે છે. 

 આઈટીએમ/એટીએમ/ઓટીએમ

રાઈટર

 રોકાણકાર જે ઓ�શનનુ ંવેચાણ કરે છે અન ેજે ખરીદદાર 

પાસેથી �ીિમયમ વસૂલે છે.

 ઓ�શનનો ધારક જો ઓ�શનનો ઉપયોગ કરવા માગતો 

હોય તો રાઈટર ેખરીદી અથવા વેચાણની તેની 

જવાબદારી પૂરી કરવાની રહ ેછે.

ધારકો

 રોકાણકાર જે ઓ�શનની ખરીદી કરે છે અન ેજે રાઈટરન ે

�ીિમયમ ચૂકવે છે. 
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નફો/નુકસાન 

િ�થિત 1: કોલની ખરીદી

સોયા ઓઈલના એક �ેડર પાસ ેબે મિહના પછી �ડિલવરીનો ઓડ�ર છે. આ સમયગાળામા ંભાવ સંબંિધત જોખમન ેહેજ કરવા 

માટ ેતેની પાસ ેનીચે જણાવેલ િવક�પો છેઃ 

 ત ેમંડીમાંથી સોયાબીન ખરીદ ેછે અન ેબે મિહના સુધી ગોદામમા ંસં�હ કરી રાખે છે. આ �ક�સામાં તેણ ેઈ�વે�ટરી ખચ�, 

વેરહાઉ�સંગનો ખચ�, �યાજ ખચ� તથા કોમો�ડટીન ેસંઘરવા માટેના અ�ય સંબંિધત ખચ� ભોગવવાના રહ ેછે. 

 અ�ય િવક�પમાં ત ેએનસીડેકસ પર બે મિહના પછીની એકસપાઈરી સાથેનો વાયદા કો��ેકટ ખરીદી શક ેછે. આ િ�થિતમા ં

તેણ ેમા�જ�ન અન ેમાક� ટ ુમાક�ટ (એમટીએમ) માટ ેચો�કસ ફ�ડસ �લોકસ કરી દેવાનુ ંરહ ેછે. 

 જો આ �ેડર સોયાબીનના સં�હ માટેનો ખચ� કરવા માગતો ન હોય અન ેમા�જ�ન અન ેમાક� ટ ુમાક�ટ (એમટીએમ) માટ ે

ફ�ડસ પણ �લોકસ કરવા માગતો ન હોય તો, ત ેતેની આવ�યકતાને અનુકૂળ ��ાઈક �ાઈસ (દા. ત. �િપયા 700)  

સાથેનો કોલ ઓ�શન ખરીદી શક ેછે. આ િ�થિતમા ંતેણ ેમા� �ીિમયમની રકમ (દા. ત. આ િ�થિતમા ં�િપયા 10) 

ચૂકવવાની રહ ેછે. જો સોયાબીનનો ભાવ �િપયા 700 થી ઉપર �ય તો તેવા �ક�સામાં ત ેતેના ઓ�શનનો ઉપયોગ 

કરી શક ેછે અન ે�ડિલવરી લઈ શક ેછે અથવા બ�ર �િપયા 700 થી નીચે રહ ેતો ત ેબ�રમાંથી સ�તા ભાવ ેખરીદી 

કરી શક ેછે. કોઈપણ િ�થિતમા ંતેન ેવધુમા ંવધુ �ીિમયમની રકમ જેટલી (આ �ક�સામાં �િપયા 10) ખોટ ભોગવવાનો 

વારો આવી શક ેછે. 

પાકતી મુદત ેહાજર ભાવ પાકતી મુદત ેહાજર ભાવ પાકતી મુદત ેહાજર ભાવ 
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િ�થિત 2: કોલનુ ંવેચાણ (રાઈ�ટંગ)

એક �ટો�ક�ટ છે જે બ�ર ઉપર જવાની આશા રાખે છે. પરંત ુ�િપયા 3300 થી ઉપર નહ�. �ટો�ક�ટ તેની પાસેના 

�ટોકના મૂ�યમા ંથનારી વૃિ�ધ મારફત તેન ેથનારી સૂિચત આવક ઉપરાંત વધુ નાણાંની કમાણી કરવા માગ ેછે. ત ે3300 ની 

��ાઈક �ાઈસ પર કોલ ઓ�શન વેચે છે અન ેતેની સામ ે�ીિમયમ (દા. ત. �િપયા 40) કમાઈ લ ેછે. જો ભાવ �િપયા 

3300થી નીચ ે �ય તો, ત ે તેની ઓ�શન પોિઝશનમાંથી �િપયા 40 ની કમાણી કરી શકશ ે કારણ ક ે ઘટાડાના �ક�સામા ં

ઓ�શનનો ખરીદદાર તેના હકનો ઉપયોગ કરશે નહી. તેન ેનુકસાન થવાનુ ં�યાર ેશ� થશ ે�યાર ેભાવ �િપયા 3340 ની ઉપર 

જવાનુ ંશ� કરશે. 

િ�થિત 3: પુટની ખરીદી 

સોયાબીનનો એક ખેડૂત પોતાના પાક માટ ેએક લઘુ�મ વેચાણ �કંમત તો અંક ેકરી લેવા માગ ેજ છે. સાથોસાથ ત ેમા�જ��સ 

અન ેએમટીએમના ગૂંચવાડામા ંપણ પડવા નથી માગતો. લણણીના સમય ેભાવમા ંવૃિ�ધના �ક�સામાં પણ ત ેલાભ થાય તેવુ ં

ઈ�છતો હોય છે. આ િ�થિતમા ંત ે��ાઈક �ાઈસ (દા. ત. �િપયા 3300) પર પુટ ઓ�શન ખરીદી શક ેછે. આ એ ભાવ છે 

જે ભાવ ેત ેતેનો �ટોકસ વેચવા માગતો હોય છે. આ પોિઝશન ઊભી કરવા તેણ ેકેટલુ ં�ારંિભક �ીિમયમ (દા. ત. �િપયા 3) 

ચૂકવવાનું રહ ેછે. આમ કરીને, તેણ ેતેના �ટોકસ માટ ે�િપયા 3300 ની સે�લંગ �ાઈસ િનિ�ચત કરી નાંખી છે. જો ભાવ 

ઉપર જશ ેતો પોતાના ઓ�શનનો ઉપયોગ નહ� કરીને ત ેતેનો માલ સીધો જ બ�રમા ંવેચી શકશ.ે 

પાકતી મુદત ેહાજર ભાવ પાકતી મુદત ેહાજર ભાવ પાકતી મુદત ેહાજર ભાવ 
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િ�થિત 4: પુટ વેચો (રાઈ�ટંગ)

એકસવાયઝેડ િલિમટેડ, જે સોયા ઓઈલની �ોસેસર છે અન ેબે મિહના પછી, સોયા ઓઈલની િનકાસ કરવા માગ ેછે, આ 

િ�થિતમા ંત ે�િપયા 700 ની ��ાઈક �ાઈસનુ ંપુટ રાઈટ કરશે અન ેખરીદદાર પાસેથી �િપયા 25નુ ં�ીિમયમ વસૂલશ.ે જો 

ભાવમા ંવઘારો થાય તો તેની સામે જોખમ રહ ેછે. (ભાવમા ંસીિમત ઉછાળાનુ ંલ�ય). 

ઓ�શ�સ �ીિમયમન ેઅસર કરતા પ�રબળો

માપદંડોમા ં કોલ પુટ                     

વધારાની અસર ઓ�શનનુ ં�ીિમયમ ઓ�શનનુ ં�ીિમયમ                 

એસેટ �ાઈસ         વધારો          ઘટાડો

એકસરસાઈઝ �ાઈસ        ઘટાડો          વધારો

એકસપાઈરીમા ંસમય        વધારો          વધારો

વોલે�ટિલટી          વધારો          વધારો

જોખમ મુકત દર         વધારો          ઘટાડો 
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