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ऑ�शंस

ऑ�शन एक िव�ीय डे�रवेिटव होता ह,ै जो एक प� (ऑ�शन 

राइटर) �ारा दसरे प� को (ऑ�शन हो�डर) बेचे गए कॉ���ैट ू

का �ितिनिध�व करता ह।ै यह कॉ���ैट खरीदार को एक तय 

क�मत पर (��ाइक �ाइस) एक िनि�त समयाविध के दौरान या 

एक िनि�त तारीख पर (ए�सरसाइज डेट) कोई िस�यो�रटी या 

अ�य िव�ीय इं��म�ट खरीदने (कॉल) या बेचने (पट) का ु�

अिधकार देता ह,ै हालांिक उसे खरीदना या न खरीदना और 

बेचना या न बेचना उसक� इ�छा पर िनभ�र करता ह।ै 

1.1 कॉल ऑ�शन

कॉल ऑ�शन एक िनि�त भाव पर खरीद का िवक�प देता ह,ै 

इसिलए खरीदार चाहता ह ैिक कमोिडटी क� क�मत ऊपर चढ़े। 

इसके उलट, यिद कमोिडटी का बाजार भाव ��ाइक �ाइस से 

ऊपर चला जाता ह ैतो ऑ�शन राइटर (बेचने वाला) को 

अंडरलाईगं कमोिडटी क� िडलीवरी देनी पड़ती ह।ै एक ऑ�शन 

राइटर, जो कॉल ऑ�शन बेचता ह,ै मानता ह ैिक ऑ�शन क� 

कालाविध म� अंडरलाईगं कमोिडटी क� क�मत ��ाइक �ाइस के 

मकाबले िगरेगी, �य�िक ऐसा होने पर ही उसे अिधकतम लाभ ु

होगा। 

1.2  पट ऑ�शनु

पट ऑ�शन एक िनि�त भाव पर बेचने का िवक�प देता ह,ै ु

इसिलए खरीदार चाहता ह ैिक कमोिडटी क� क�मत िगरे। पट ु

ऑ�शन के राइटर पर इससे ठीक उलटी बात लाग होती ह।ै ू

उदाहरण के िलए, पट ऑ�शन का खरीदार अंडरलाईगं ु

कमोिडटी पर मंदी का दाव लगाता ह ैऔर मानता ह ैिक ऑ�शन 

क� कालाविध म� या िकसी खास तारीख तक अंडरलाईगं 

कमोिडटी क� क�मत ��ाइक �ाइस से नीचे िगरेगी। दसरी ओर, ू

एक ऑ�शन राइटर (बेचने वाला) जो पट ऑ�शन को शॉट� ु

करता ह,ै मानता ह ैिक अंडरलाईगं कमोिडटी का भाव 

ए�सपायरी क� तारीख पर या उससे पहले एक खास �तर तक 

बढ़ेगा।
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�िेणयां : ए�सपायरी के आधार पर

 अम�ेरकन और यरोिपयनू

 अमे�रकन और यरोिपयन ऑ�शन के बीच म�य अंतर इस  ू ु

 बात से होता ह ैिक िकसी  ऑ�शन को कब ए�सरसाइज  

 िकया जा सकता ह।ै 

 

 यरोिपयन ऑ�शन केवल ए�सपायरी क� तारीख को ही  ू

 ए�सरसाइज िकया जा सकता ह,ै यानी पहले से तय एक  

 िनि�त समय पर।

 

 दसरी ओर अमे�रकन ऑ�शन ए�सपायरी क� तारीख से  ू

 पहले कभी भी ए�सरसाइज िकया जा सकता ह।ै

 उदाहरणः एक िनवेशक सोयाबीन क� यरोिपयन कॉल 1  ू

 िसतंबर को खरीदता ह ैजो िसतंबर के तीसरे श�वार को  ु

 ए�सपायर होना ह।ै िसतंबर के दसरे ह�ते म� अंडरलाईगं  ू

 प�रसंपि� क� क�मत ��ाइक �ाइस से ऊपर हो जाती ह।ै 

इंि�िंसक व�ैय और टाइम व�ैय �या ह?�  ू ू

ऑ�शन �ीिमयम के दो घटक इंि�ंिसक व�ैय और टाइम व�ैय ह।�  ू ू

इंि�िंसक व�ैयःू

 वह रकम िजतने से कोई ऑ�शन इन द मनी होता ह।ै

 प�रभाषा के मतािबक, केवल इन-द-मनी ऑ�शन म� ु

इंि�ंिसक व�ैय होता ह।ैू

इंि�िंसक व�ैय (कॉल) = अंडरलाईगं �ाइस – ��ाइक �ाइसू

इंि�िंसक व�ैय (पट) = ��ाइक �ाइस - अंडरलाईगं �ाइसू ु

टाइम व�ैयू

 यह ऑ�शन के भाव का एक िह�सा होता ह,ै जो िक उसक� 

ए�सापयरी के समय पर आधा�रत होता ह।ै

 यह ऑ�शन क� क�मत से इंि�ंिसक व�ैय को घटा कर �ात ू

िकया जा सकता ह।ै

 यिद िकसी ऑ�शन म� कोई इंि�ंिसक व�ैय न हो (अथा�त, ू

आउट-ऑफ-मनी), तो इसका परा म�य टाइम व�ैय पर ही ू ू ू

िनभ�र करता ह।ै

      टाइम व�ैय = �ीिमयम – इंि�िंसक व�ैयू ू

ऑ�शन मनीनसे �या ह?ै

ऐट द मनी ऑ�शन (ATM)

 एक ऑ�शन िजसका ��ाइक �ाइस अंडरलाईगं िस�यो�रटी 

के बाजार भाव के बराबर हो

इन द मनी ऑ�शन (ITM)

 कॉल ऑ�शन के िलए, इसका मतलब ह ैिक अंडरलाईगं 

िस�यो�रटी का बाजार भाव ऑ�शन के ��ाइक �ाइस से 

�यादा है

 पट ऑ�शन के िलए, इसका मतलब ह ैिक अंडरलाईगं ु

िस�यो�रटी का बाजार भाव ऑ�शन के ��ाइक �ाइस से 

कम है

आउट ऑफ द मनी (OTM)

 कॉल ऑ�शन के िलए, इसका मतलब ह ैिक अंडरलाईगं 

िस�यो�रटी का बाजार भाव ऑ�शन के ��ाइक �ाइस से 

कम है

 पट ऑ�शन के िलए, इसका मतलब ह ैिक अंडरलाईगं ु

िस�यो�रटी का बाजार भाव ऑ�शन के ��ाइक �ाइस से 

�यादा है

बाजार प�र��य     कॉल ऑ�शन    पट ऑ�शनु

बाजार भाव > ��ाइक �ाइस     इन-द-मनी    आउट-ऑफ-द-मनी

बाजार भाव < ��ाइक �ाइस     आउट-ऑफ-द-मनी    इन-द-मनी

बाजार भाव < ��ाइक �ाइस     ऐट-द-मनी    ऐट-द-मनी

बाजार भाव < ��ाइक �ाइस     िनयर-द-मनी   िनयर-द-मनी
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मौिलक प�रभाषाएं

ए�सरसाइज

 यह तब होता ह ैजब ऑ�शन का मािलक कॉ���ैट म� तय 

अिधकार� का इ�तेमाल करने का फैसला करता है

 सरल श�द� म�, ऑ�शन का मािलक ��ाइक �ाइस पर 

अंडरलाईगं कमोिडटी खरीदता या बेचता ह ैऔर ऑ�शन 

िव�ेता से �ेड का दसरा िह�सा ि�याि�वत करने को ू

कहता है

�ीिमयम

 यह ऑ�शन का कल खच� होता हैु

 एक ऑ�शन धारक ए�सच�ज म� ऑ�शन को ए�सरसाइज 

करने के अिधकार, न िक मजबरी, के बदले ऑ�शन ू

राइटर को �ीिमयम देता है

��ाइक �ाइस

 यह वो क�मत ह,ै िजस पर दोन� प� ऑ�शन को 

ए�सरसाइज करने पर सहमत होते ह�

 कॉल ऑ�शन के िलए ��ाइक �ाइस वह क�मत ह,ै िजस 

पर िस�यो�रटी खरीदी जा सकती ह;ै पट ऑ�शन के िलए ु

��ाइक �ाइस वह क�मत ह,ै िजस पर िस�यो�रटी बेची जा 

सकती है

 ��ाइक �ाइस को ही कभी-कभी ए�सरसाइज �ाइस कहा 

जाता है

 ITM/ATM/OTM 

राइटर

 वह िनवेशक जो ऑ�शन बेचता ह ैऔर खरीदार से �ीिमयम 

वसलता हैू

 यिद धारक ऑ�शन को ए�सरसाइज करना चाहता ह,ै तो 

राइटर को खरीद या िब�� का अपना वादा िनभाना होता 

है

धारक

 वह िनवेशक जो ऑ�शन खरीदता ह ैऔर राइटर को 

�ीिमयम का भगतान करता हैु
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फायदा/नकसानु

ि�थित 1 : कॉल क� खरीद

सोया ऑयल के एक �ेडर के पास दो महीने बाद क� िडलीवरी का ऑड�र ह।ै इस अविध म� अपने म�य जोिखम को हेज करने के िलए ू

उसके पास िन�नांिकत िवक�प हःै 

 वह मंडी से सोयाबीन खरीदता ह ैऔर उसे दो महीने तक भंडारण म� रखता ह।ै इस ि�थित म� उसे इंव�टरी खच�, भंडारण खच�, 

�याज खच� और भंडारण से जड़े दसरे खच� वहन करने होते ह।�ु ू

 वह एनसीडीईए�स पर दो महीने बाद ए�सपायर होने वाला वायदा कॉ���ैट खरीदता ह।ै इस ि�थित म� उसे मािज�न और माक�  

ट माक� ट (एमटीएम) के िलए एक िनि�त फंड सरि�त रखना होता ह।ैू ु

 यिद �ेडर न तो भंडारण से जड़े खच� म� पसेै बरबाद करना चाहता ह ैऔर न ही अपने फंड का एक िह�सा �लॉक करना चाहता ु

ह,ै तो वह िकसी एक ��ाइक �ाइस (मान ल�, 700 �पये) का, जो उसक� ज�रत� के िहसाब से हो, का कॉल ऑ�शन खरीद 

लेता ह।ै इस ि�थित म� उसे एक �ीिमयम (मान ल�, 10 �पये) देना होता ह।ै यिद सोया ऑयल का भाव 700 से ऊपर चला 

जाता ह,ै तो वह अपने ऑ�शन को ए�सरसाजइज कर बाजार से िडलीवरी ले लेता ह।ै यिद भाव 700 के नीचे ही रहता ह,ै तो 

वह बाजार से स�ती दर पर सोया ऑयल खरीद सकता ह।ै िकसी भी मामले म� उसे िदए गए �ीिमयम (इस मामले म� 10 �पये) 

का ही नकसान होगा।ु

प�रप�वता अविध पर हािजर भाव
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ि�थित 2 : कॉल क� िब�� (राइिटगं)

एक �टॉिक�ट ह,ै जो बाजार के ऊपर चढ़ने क� उ�मीद कर रहा ह।ै लेिकन उसे भरोसा ह ैिक भाव 3,300 �पये से �यादा नह� 

जाएगा। दाम चढ़ने क� ि�थित म� वह �टॉक क� व�ैय म� होने वाली बढ़ोतरी के अलावा कछ और आमदनी कमाना चाहता ह।ै वह ू ु

3,300 �पये का कॉल ऑ�शन बेचता ह ैऔर उस पर िमलने वाला �ीिमयम (मान ल�, 40 �पये) कमाता ह।ै यिद बाजार भाव 

3300 �पये से नीचे जाता ह,ै तो उसे 40 �पये क� कमाई होगी, �य�िक खरीदार अपना ऑ�शन ए�सरसाइज नह� करेगा। उस 

नकसान होना तब श� होगा, जब भाव 3340 �पये से ऊपर जाना श� होगा।ु ु ु

ि�थित 3 : पट क� खरीदु

एक सोयाबीन िकसान ह ैजो अपनी उपज के िलए एक �यनतम िब�� सिनि�त करना चाहता ह।ै साथ ही वह मािज�न और एमटीएम ू ु

के झंझट� म� भी नह� फंसना चाहता। साथ ही वह कटाई के समय क�मत� म� आने वाली िकसी भी संभािवत तेजी का फायदा भी 

उठाना चाहता ह।ै इस ि�थित म� वह िकसी ��ाइक �ाइस (मान ल� 3300 �पये) का पट ऑ�शन खरीद सकता ह।ै यह वो क�मत ह,ै ु

िजस पर वह अपना �टॉक बेचना चाहता ह।ै यह पोजीशन लेने के िलए उसे कछ �ीिमयम (मान ल� 30 �पये) देना होता ह।ै ऐसा कर ु

वह सोयाबीन का भाव िगरने क� ि�थित म� अपनी उपज का िब�� भाव 3,300 �पये पर िफ�स कर लेता ह।ै यिद क�मत� ऊपर 

जाती ह,�  तो अपना ऑ�शन ए�सरसाइज न कर अपना माल सीधे बाजार म� बेच सकता ह।ै

प�रप�वता अविध पर हािजर भाव
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ि�थित 4 : पट बचेना (राइिटगं)ु

ए�सवाईजेड िलिमटेड, जो िक सोया ऑयल का �ोसेसर ह ैऔर दो महीने बाद सोया ऑयल का िनया�त करना चाहता ह,ै वह 700 

��ाइक �ाइस का पट राइट करेगा और खरीदा से 25 �पये का �ीिमयम हािसल कर लेगा। उसके सामने जोिखम इस बात का होगा ु

िक कह� सोया ऑयल क� क�मत� बढ़ न जाए (म�य म� सीिमत उछाल का ल�य)। ू

ऑ�शन �ीिमयम को �भािवत करन ेवाल ेकारक

मानदडं� म � बढ़ोतरी        कॉल ऑ�शन        पट ऑ�शन ु
का असर             का �ीिमयम         का �ीिमयम

एसेट �ाइस          बढ़ोतरी          कमी

ए�सरसाइज �ाइस        कमी          बढ़ोतरी

ए�सापयरी म� समय        बढ़ोतरी          बढ़ोतरी

वोलिैटिलटी          बढ़ोतरी          बढ़ोतरी

जोिखम म� दर         बढ़ोतरी          कमी ु

प�रप�वता अविध पर हािजर भाव
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T: +91-22-6640 6789 | F: +91-22-6640 6899 | Toll Free: 1800 26 62339 | E: askus@ncdex.com | W: www.ncdex.com

TrustNCDEX @ncdex /TrustNCDEX

Disclaimer: Trading in commodities contracts is subject to inherent market risks and the traders/investors should understand and consult their financial advisers before trading/investing. The contents in this publication are 

for guidance only and should not be treated as recommendatory or de-nitive. Neither NCDEX nor the NCDEX IPF Trust or their a liates, associates, representatives, directors, employees or agents shall be responsible in 

any manner to any person or entity for any decisions or actions taken on the basis of this publication. No part of this publication may be redistributed or reproduced without written permission from NCDEX.
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