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خرید اختیارفروش+فروش اختیارخرید+پایهداراییخرید
اضافهراهبردبه(خریداختیارازمتفاوتاعمالقیمتبا)فروشاختیارخریدیکآندرکهاستیافتهپوششخریدراهبردبهزیادشباهتباترکیبیراهبردیککولارراهبرد

رسودآوراهبرداینیابد،افزایشپایهداراییقیمتکهصورتیدر.می‌شودتشکیلفروشاختیارخریدو خریداختیارفروشپایه،داراییخریدازراهبرداینبنابراین،.می‌شود
دروردبخواهدسودخریداختیارارزشکاهشازمعامله‌گربماند،ثابتپایهداراییقیمتکهصورتیدر.استشدهمحدودخریداختیارفروشباسودحداکثرامابود،خواهد
.بودخواهدمحدودفروشخریداختیاروسیلهبهزیانیابد،کاهشداراییقیمتکهصورتی

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

صعودی ریمبتنی‌بر‌بستانکا محدود محدود کولار

مزایا

محدودریسک•

پایهداراییبودنصعودیازسودکسب•

قیمتکاهشصورتدرسهمبیمه•

معایب

.داردنقدینگیزیادیمقداربهنیازپایهداراییخریدبرای•

.استمحدودسودحداکثرقیمت،افزایشصورتدر•

(خریداختیارپریمیوم-فروشاختیاراعمالقیمت)–(فروشاختیارپریمیوم+پایهداراییقیمت):زیانبیشینه
زیانبیشینه–فروشاختیاراعمالقیمت–خریداختیاراعمالقیمت:سودبیشینه
فروشاختیارپریمیوم+خریداختیارپریمیوم–پایهداراییقیمت:سربهسرنقطه

آموزش
68قسمت 

1راهبرد کولار

1. Collar

سود خرید‌دارایی‌پایهسودسودسود خرید‌اختیار‌فروش فروش‌اختیار‌خرید کولار

امانیخریدراهبرداتخاذ:مثال

ریالA:100سهمهربازاریقیمت•

ریال110:6اعمالقیمتباخریداختیارقیمت•

ه‌قیمت‌دارایی‌پایسناریو
راهبرد(‌زیان)سود‌ارزش‌موقعیتخالص‌پریموم‌دریافتیقیمت‌اختیار‌فروشقیمت‌اختیار‌خریددر‌روز‌اعمال

1880126 – 7 = –188 – 1 + 12 99‌=-2
295056 – 7 = –195 – 1 + 5 99‌=-2
3102006 – 7 = –1102 – 1 + 0 101‌=0
4105006 – 7 = –1105 – 1 + 0 104‌=3
5109006 – 7 = –1109 – 1 + 0 = 1087
61201006 – 7 = –1120 – 1 – 10 = 1098

ریال100:7اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت•



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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(%6.8)3160.51,623.05.355.2اهرم

(%3.5)2741.11,041.731.59.6خودرو

(%26.2)244.1117.31.13.0شستا

 %152.627.22.00.69.2توان

 %121.414.11.30.13.38شتاب

(%15.6)200.969.40.10.7خساپا

 %40.712.00.60.15.9موج

(%35.7)1427,951.1388,117.024,511.33,439.8اهرم

(%65.8)413,348.6282,691.54,498.58,850.1خودرو

(%45.5)7459.011,188.3393.665.3شستا

(%6.9)4361.3984.6361.30.0بیدار

(%32.9)3215.73,088.4161.953.8توان

(%1.4)279.81,694.877.32.5شتاب

(%18.5)356.6751.549.76.9خودران

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



اهرم

خودرو

شستا

آساس

خساپا

توان

وبملت

شتاب

بساما

بیدار

5,036

2,282

613

565

394

357

219

169

137

131

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

خساپا

وبملت

63,275

59,424

56,162

11,673

5,441
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

موج

شتاب

هم وزن

بیدار

خودران

(4,076.3)

(2,428.7)

(700.0)

(504.6)

(60.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز

4

قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



اهرم

خودرو

شستا

توان

موج

رویین

شتاب

اطلس

کاریس

خودران

1,714

428

50

23

16

15

15

5.09

4.40

3.55

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

شستا

توان

رویین

74,255.6

26,484.2

1,345.1

1,219.0

626.8
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

بیدار

اطلس

بساما

موج

(1,056.0)

(400.0)

(94.5)

(9.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



14,979.1

7,806.3
4,498.5 4,437.4

2,827.2 2,207.2 2,040.8 973.66 906.32 326.09

12.4 18.4 8.9 14.6 5.6 31.3 5.6 23.1 74.9
2.5

9003طهرم
43

16000

9026طخود
22

2200

9027طخود
22

2400

8003طهرم
15

16000

9004طهرم
43

18000

8002طهرم
15

15000

8004طهرم
15

18000

9002طهرم
43

15000

9025طخود
22

2000

8003طبید
1

10000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  14,979.1 7,806.3 4,498.5 4,437.4 2,827.2 2,207.2 2,040.8 973.7 906.3 326.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  12.4 18.4 8.9 14.6 5.6 31.3 5.6 23.1 74.9 2.5
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

45.0

24.3

7.2 6.7 5.2 2.8 2.0 1.7 1.1 0.9

19.1 18.9 45.4 46.8 8.8 11.8 32.7 55.3 6.9 18.5

9003ضهرم
43

16000

9026ضخود
22

2200

8003ضهرم
15

16000

9027ضخود
22

2400

9025ضخود
22

2000

9002ضهرم
43

15000

9026ضستا
29
950

9004ضهرم
43

18000

9024ضخود
22

1900

8002ضهرم
15

15000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  45.0 24.3 7.2 6.7 5.2 2.8 2.0 1.7 1.1 0.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 19.1 18.9 45.4 46.8 8.8 11.8 32.7 55.3 6.9 18.5
(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

7

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالهدارایی پاینماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله ت(1)سربه سردارایی پایه

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

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %64.30.731,14991 %38,000121.260038,46338,6000.4آساس803ضاساس

 %81.00.3628388 %12,0001312.315010,13512,15019.9رویین1206ضرویین

 %61.00.4024060 %9,000299.41508,4909,1507.8شتاب9006ضتاب

 %40.00.581,74751 %45,0004729.01,15443,65946,1545.7اطلس1004ضاطلس

 %21.50.911,02950(%0.4)14,0001945.968414,74614,684هم وزن907ضهم وزن

.(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)626.00.000 %1,250291.429161,25237شستا9029ضستا

(%99)288.50.000 %1,1502933.049161,15426شستا9028ضستا

(%99)910.10.000 %20,0001547.92215,36020,02230اهرم8005ضهرم

(%98)1,301.00.000 %2,600157.122,1322,60222خساپا8066ضسپا

(%92)89.50.031 %1,1505714.2139161,16327شستا1037ضستا



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز

8
.(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

(%95.6)0.010-189.0(%15.9)1,90022137.5102,2461,890خودرو9024طخود

(%91.0)0.043-65.7(%12.3)2,00022906.3302,2461,970خودرو9025طخود

100طاطلس
(%89.4)0.0584-49.0(%10.2)40,0004716.080043,65939,200اطلس3

(%86.0)0.062-76.3(%8.41)8502932.411916839شستا9025طستا

(%85.3)0.073-41.5(%9.4)8505732.920916830شستا1034طستا

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالهدارایی پاینماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله ت(1)سربه سردارایی پایه

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

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %0.794860.3-17.6 %9,000877.34848,4908,5160.3شتاب8017طتاب

(%6.6)1.004,335-3.3(%0.01)20,00015155.54,64215,36015,358اهرم8005طهرم

(%7.9)0.963,869-3.8 %20,0004364.74,20015,36015,8002.9اهرم9005طهرم

(%7.9)0.64829-12.3 %12,00013144.590010,13511,1009.5رویین1206طرویین

(%13.5)0.972,381-5.5(%0.7)18,000152,040.82,75215,36015,248اهرم8004طهرم



8004ضهرم
15

18000

9003ضهرم
43

16000

9004ضهرم
43

18000

8003ضهرم
15

16000

9027ضخود
22

2400

8005ضهرم
15

20000

9028ضخود
22

2600

9026ضخود
22

2200

9029ضخود
22

2800

1086ضخود
50

2800

1,344

1,031

784

641

609

481

432

305

218

214

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

8004ضهرم
15

18000

9026ضخود
22

2200

8005ضهرم
15

20000

8017ضتاب
8

9000

8002ضهرم
15

15000

(46,216.8)

(10,448.2)

(4,454.0)

(4,021.2)

(3,628.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9003ضهرم
43

16000

9026ضستا
29
950

1085ضخود
50

2600

9027ضستا
29

1050

8065ضسپا
15

2400

88,990

30,597

18,867

11,218

10,874
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 



9003طهرم
43

16000

8002طهرم
15

15000

8003طهرم
15

16000

9002طهرم
43

15000

8004طهرم
15

18000

9025طخود
22

2000

9026طخود
22

2200

9004طهرم
43

18000

9027طخود
22

2400

8001طهرم
15

14000

418

339

245

181

170

160

157

100

77

72

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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9026طخود
22

2200

9024طخود
22

1900

9025طخود
22

2000

8002طهرم
15

15000

9003طهرم
43

16000

28,488.9

23,637.7

15,855.4

13,609.5

11,275.2

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 

8003طهرم
15

16000

8003طبید
1

10000

8004طهرم
15

18000

9025طستا
29

850

100طاطلس
3
47…

(12,376.0)

(1,128.0)

(795.6)

(618.8)

(400.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



8000ضبید
1

7500

1206ضرویین
131

12000

8004ضجار
1

1400

9029ضخود
22

2800

1007ضتوان
47

18000

(62.5%)

(53.3%)

(50.0%)

(42.9%)

(25.6%)

1206ضبساما
110

13000

910ضفصبا
33
4000

9018ضفلا
36

5000

807ضموج
12

14000

805ضموج
12

12000

197.0%

135.0%

120.0%

114.3%

81.8%

(1)بیشترین تغییرات قیمت

11

اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

.تنها قراردادهایی که طی دور معاملاتی منتهی به روز جاری دارای ارزش معاملاتی بیش از یک میلیون تومان هستند، لحاظ شده اند(1)

8016طتاب
8

8000

9024طخود
22

1900

8017طتاب
8

9000

9025طخود
22

2000

9027طخود
22

2400

(58.7%)

(56.3%)

(40.8%)

(17.1%)

(14.4%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1206طرویین
131

12000

1034طستا
57
850

9002طهرم
43

15000

1035طستا
57
950

1006طتوان
47

17000

16.1%

15.8%

9.6%

7.8%

5.4%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



واحد تحلیل کارگزاری تأمین سرمایه نوین: تهیه و تنظیم
علیرضا پیامی : مدیریت واحد تحلیل

زهره عباسی، محمد حسین نادعلی: کارشناسان واحد تحلیل

https://nibb.ir/
https://my.nibb.ir/?promo=tehran14
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