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(با مثال)محاسبه عایدی و سود حاصل از اختیار خرید 
داشتنمقابلدر(2پریمیوم)ریال50پرداختازایبهقراردادیکدرکنیدفرضآن،محاسبهوخریداختیارازحاصل1عایدیباآشناییبرای

درفقطوبودهاروپایینوعازاختیارکهاینفرضبا.شده‌ایدواردریال1،000(توافقی)اعمالقیمتبا(قرارداداندازه)سهمیکخریداختیار
.ممی‌کنیبررسیمختلفحالتسهدررااعمالروزدرخریداختیاروضعیتعایدی،موضوعبهتردرکهدفبامی‌شود،اعمالسررسیدروز
باشدریال900اعمالروزدرسهمقیمت1)
باشدریال1000اعمالروزدرسهمقیمت2)
باشدریال1100اعمالروزدرسهمقیمت3)
:می‌شودمحاسبهزیرشکلبهخریداختیاردارندهعایدیوضعیت،سهایندر

1. Payoff
2. Premium

آموزش
قسمت چهارم

زیان خالص از اعمال اختیار/سود عایدی حاصل از اعمال اختیار قیمت سهم در روز اعمال  قیمت توافقی پریمیوم وضعیت

-50 - 100 = (150)* 9,00 - 1,000 = (100) 1 × 900 = 900 1 × 1,000 = 1,000 50 × 1 = 50 1

-50 + 0 = (50) 1,000 - 1,000 = 0 1 × 1,000 = 1,000 1 × 1,000 = 1,000 50 × 1 = 50 2

-50 + 100 = 50 1,100 - 1,000 = 100 1 × 1,100 = 1,100 1 × 1,000 = 1,000 50 × 1 = 50 3
.ریال‌خواهد‌بود50بدیهی‌است‌در‌حالت‌فوق‌قرارداد‌اختیار‌اعمال‌نشده‌و‌زیان‌حاصل‌برابر‌با‌*‌

هزینه‌هابردریافت‌هایادرآمدهامازادبااستبرابرسود.می‌دهندتوضیحفروشندهوخریداربرایرابالامثالسوددهیوضعیتبالانموداردو
هنگامی.کنیمکسراعمالازحاصلدرآمدازراپریمیومبایدخریدارتوسطخریداختیاراعمالازحاصلخالصسودمحاسبهبرای.پرداخت‌هایا
سودآورمارایبخریداختیارقراردادباشد،پریمیومازبیشتر(اعمالقیمت)اختیاردرسهمخریدتوافقیقیمتوبازاردرسهمقیمتاختلافکه

سربهسرهنقطدراختیارقراردادباشد،پریمیومبابرابراعمالقیمتوبازاردرسهمقیمتاختلافکهصورتیدر.(رنگسبزسطح)استبوده
رده‌ایمکضرراختیارقراردادخریدازماباشد،اعمالقیمتوبازاردرسهمقیمتاختلافازبیشترپریمیومکهصورتیدرواستشدهاعمال

:ساده‌تربیانبه.(رنگقرمزسطح)
پریمیوم+اعمالقیمت=سرسربهقیمت

‌کندمیاعمالراخوداختیارمی‌شود،زیانمتحملمجموعدرکهاینوجودباخریداختیاردارندهاوقات،گاهیکهاستضرورینکتهاینذکر
.داشتخواهدپیدررازیانمقدارکاهشواستبازارقیمتازکمتراعمالقیمتزیرا

:اختيار خريدموقعیت فروش سود حاصل از :حاصل از موقعيت خريد اختيار خريدسود 

سود خریدار اختیار خرید 
نا محدود و زیان او محدود 

.است

ه در طرف مقابل سود فروشند
اختیار خرید محدود و زیان 

.او نامحدود است

سود

قیمت سهم
در روز 
سررسید

قیمت اعمال
-50

1000 1050 1100950

50

0

رقیمت سربه س

سودآور

زیان ده
1150 1200

سود

قیمت سهم
در روز 
سررسید

قیمت اعمال

-50

1000 1050950

50

0
رقیمت سربه س

سود آور

زیان ده

11150 12001100



ارزش معاملات
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 

قیمت دارایی پایه* اندازه قرارداد * حجم معامله :ارزش مفهومی معاملات( 1)

(1)

اختیار خرید

اختیار فروش



(1)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی
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ارزش معاملات در زیان ارزش معاملات در سود (محور سمت راست)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی 
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ارزش معاملات در زیان  ارزش معاملات در سود  (محور سمت راست)شاخص فاصله تا ارزش ذاتی 

.(شده استSmoothنمودار خطی مربوط به داده های )میانگین موزون فواصل قیمت هر اختیار با ارزش بلک شولز بر اساس ارزش معاملات : شاخص فاصله تا ارزش ذاتی( 1)
(قیمت دارایی پایه< قیمت اعمال )، اختیار فروش (قیمت دارایی پایه> قیمت اعمال )اختیار خرید : قرارداد در سود( 2)
(قیمت دارایی پایه> قیمت اعمال )، اختیار فروش (قیمت دارایی پایه< قیمت اعمال )اختیار خرید : قرارداد در زیان( 3)

(2)(3)

اختیار خرید

اختیار فروش



بیشترین ارزش معاملات اختیار به تفکیک دارایی پایه
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 %1856.1776.049.46.739.7خساپا

(%13.2)3013.5306.49.83.7شستا

(%4.4)169.924.39.70.2اهرم

 %255.955.45.70.210.6دی

(%7.8)284.599.40.24.3خودرو

(%10.6)60.21.80.20.0کرمان

 %100.23.10.10.13.4وتجارت

(%21.9)91,822.449,172.21,352.4470.0شستا

 %163.2336.163.20.0107.8حافرین

(%0.8)10.80.80.80.0های وب

(%6.5)10.74.00.70.0سمگا

 %10.41.20.40.01.0خودرو

اختیار خرید

تعداد نمادهای نماد
با معامله

ارزش معاملات
(میلیارد تومان)

ارزش مفهومی معاملات
(میلیارد تومان)

ارزش معاملات در سود
(میلیارد تومان)

ارزش معاملات در زیان
(میلیارد تومان)

میانگین فاصله 
با ارزش ذاتی

اختیار فروش

تعداد نمادهای نماد
با معامله

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

ارزش مفهومی معاملات
(میلیون تومان)

ارزش معاملات در سود
(میلیون تومان)

ارزش معاملات در زیان
(میلیون تومان)

میانگین فاصله 
با ارزش ذاتی



خودرو

شستا

خساپا

اهرم

دی

وتجارت

سمگا

سرو

شپنا

سلام

5,680

5,582

4,494

699

531

223

219

218

213

190

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خساپا

شستا

شپنا

خودرو

دی

354,490

110,601

53,109

24,535

8,513
ان

وم
ن ت

یو
میل

ریبیشترین موقعیت های باز شده در روز جا

سلام

کرمان

خپارس

شتران

فیروزه

(4,496.4)

(548.1)

(291.4)

(109.0)

(49.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز
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قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



شستا

توسن

سمگا

حسیر

های وب

حافرین

کارا

حریل

اهرم

سلام

2,557

465

206

131

98

40

33

19

8
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ارزش موقعیت های باز

خودرو 1.6
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میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 
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شستا

های 
وب

(14,416.2)

(13.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



1,343.8

443.0

63.2 19.5 8.4 7.2 0.8 0.72 0.39 0.20

4.7 85.3 5.3 34.1 7.9 597.0 1.0 5.6 3.2 119.4

6010طستا
30

1465

6006طستا
30

1065

310طحافرین
300

4968

6007طستا
30

1165

6009طستا
30

1365

6004طستا
30

865

7021طهای
72

5383

703طسمگا
62

5233

5018طخود
2

3250

6005طستا
30
965

(ميليون تومان)ارزش معاملات  1,343.8 443.0 63.2 19.5 8.4 7.2 0.8 0.7 0.4 0.2
ارزش مفهومی به ارزش معاملات  4.7 85.3 5.3 34.1 7.9 597.0 1.0 5.6 3.2 119.4

(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

47.7

9.2
5.0 4.7 4.4 3.6 2.6 1.9 1.7 1.4

9.6 2.2 10.4 3.8 3.5 11.2 3.1 3.1
56.9 21.7

6005ضسپا
36

2000

1219ضهرم
226

13000

1002ضسپا
163
2600

500ضدی
9

800

6004ضستا
30

865

8018ضخود
86

2600

6005ضستا
30
965

1212ضستا
212
1000

6008ضستا
30

1265

6006ضسپا
36

2200
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  47.7 9.2 5.0 4.7 4.4 3.6 2.6 1.9 1.7 1.4

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 9.6 2.2 10.4 3.8 3.5 11.2 3.1 3.1 56.9 21.7
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات

بیشترین ارزش معاملات به تفکیک نماد

6

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

اختیار خرید

اختیار فروش

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



فاصله بهای اختیار خرید تا ارزش بلک شولز
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ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %22.20.6619386 %2,200371,442.61042,2602,3041.9خساپا6006ضسپا

 %52.00.429178 %2,6003129.0512,4662,6517.5خودرو6013ضخود

 %43.90.439774 %2,40037342.7562,2602,4568.7خساپا6007ضسپا

 %27.80.746662(%0.3)1,1001042.3411,1451,141دي505ضدی

 %9.50.8633441(%1.1)2,0003747,660.92362,2602,236خساپا6005ضسپا

.(کارمزد معاملات لحاظ نشده است)قیمت اعمال + قیمت اختیار : سربه سر (1)
(قیمت سربه سر/ قیمت دارایی پایه )-1: فاصله تا سربه سر(2)
قیمت سربه سر/ قیمت اختیار : اهرم(3)

.تنها نمادهایی با ارزش معاملات بیشتر از یک میلیون تومان لحاظ شده اند

گران ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله تسربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%100)4,001.00.000 %4,00031.812,4664,00162خودرو5021ضخود

(%100)14,101.00.000 %14,100242.415,99014,101135شپنا6010ضشنا

(%100)1,901.00.000 %1,900102.311,1451,90166دي513ضدی

(%100)5,501.00.000 %5,500318.412,4665,501123خودرو6022ضخود

(%100)10,101.00.000 %10,100241.115,99010,10169شپنا6006ضشنا



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز
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.(کارمزد معاملات لحاظ نشده است)قیمت اعمال -قیمت اختیار : سربه سر (1)

.تنها نمادهایی با ارزش معاملات بیشتر از یک میلیون تومان لحاظ شده اند

گران ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش معاملات
(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله تسربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%100)431.50.000(%28)865317.221,194863شستا6004طستا

(%73)0.074-75.1(%12)1,06531443.0141,1941,051شستا6006طستا

(%35)0.3023-32.3(%5)1,1653119.5351,1941,130شستا6007طستا

(%4)0.97243-4.8 %1,465311,343.82541,1941,2111شستا6010طستا

(%1)0.87150-8.0 %1,365318.41521,1941,2132شستا6009طستا

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %0.751,184107.8-7.7 %4,96830163.25703,0314,39845حافرين310طحافرین



6010ضستا
30

1465

5017ضخود
2

3000

5021ضخود
2

4000

6014ضسپا
36

4000

6011ضسپا
36

3250

6010ضسپا
36

3000

6005ضسپا
36

2000

6008ضسپا
36

2600

6016ضسپا
36

5000

6008ضستا
30

1265

3,545

2,849

1,389

1,045

906

729

617

396

380

353

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

9

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

5021ضخود
2

4000

6005ضستا
30
965

7011ضسلا
72

18000

6010ضسپا
36

3000

6012ضستا
30
1600

(7,270.4)

(4,554.3)

(4,496.4)

(4,431.9)

(1,504.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6014ضسپا
36

4000

6011ضسپا
36

3250

6005ضسپا
36

2000

6010ضشنا
23

14100

6008ضستا
30

1265

122,520

86,928

52,266

49,353

47,054

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



6010طستا
30

1465

6004طستا
30

865

6006طستا
30

1065

7021طهای
72

5383

6007طستا
30

1165

(6,077.3)

(4,411.6)

(3,912.4)

(13.5)

(12.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6004طستا
30

865

6006طستا
30

1065

6010طستا
30

1465

709طتوسن
69

24600

702طسمگا
62

4567

708طتوسن
69

22600

609طحسیر
49

14000

7018طهای
72

3883

616طحسیر
49

21695

310طحافرین
300

4968

1,173

904

451

301

184

164

70

62

61

25

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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5018طخود
2

3250
1.6

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



6004ضستر
23

5996

614ضکرمان
28

2400

7005ضوال
58

7470

6013ضخود
30

2600

(92.8%)

(70.0%)

(63.6%)

(58.7%)

6004طستا
30

865

703طسمگا
62

5233

6007طستا
30

1165

7021طهای
72

5383

6009طستا
30

1365

50.0%

20.0%

11.1%

10.7%

10.3%

7005ضسلا
72

11000

6011ضجار
36

3192

6012ضسپا
36

3500

6000ضخوز
23

3250

7000ضترا
76

3750

335.0%

250.0%

200.0%

143.9%
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(1)بیشترین تغییرات قیمت
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اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

.تنها قراردادهای دارای معامله طی دو روز معاملاتی منتهی به روز جاری لحاظ شده اند(1)

5005طستا
2

1600

5004طستا
2

1500

5018طخود
2

3250

(6.9%)

(3.2%)

(0.7%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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