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خرید اختیارخرید+فروشاختیارفروش
آتیراردادقخریدسازیشبیهبهمی‌تواندکهاستراهبردیمعادلآتیخریدراهبردنیست،مناسبآناتخاذقیمتیاونداردوجودپایهداراییبرایآتیقراردادکههنگامی
صورتدر.بودخواهدآتیقراردادیکخریدبامشابهدقیقا ‌شماوضعیتیکسان،سررسیدواعمالقیمتبا خریداختیارخریدوفروشاختیارفروشبا.بپردازدپایهدارایی
از.نماییدکسببازدهیآن،فروشیاشدهخریداریخریداختیاراعمالبامی‌توانیدشماونمی‌شوداعمالشدهفروختهفروشاختیارسررسید،تاپایهداراییقیمتافزایش
.بودخواهدمواجهزیادیریسکباونشدهدادهپوشششمازیانبیشینهپایه،داراییقیمتکاهشصورتدردیگر،طرف

:ریسکپوششپارامترهای
.استثابتمقداریو(مفید)مثبتموقعیتاینبرایدلتا
.استثابتمقداریو(مضر)منفیموقعیتاینبرایتتا

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

صعودی ریمبتنی‌بر‌بستانکا نامحدود نامحدود خرید‌آتی‌معادل

مزایا

نامحدودبازده•

پایهداراییخریدبهنسبتبیشتراهرم•

معایب

(برسدصفربهپایهداراییقیمتکهجاییتا)نامحدودبالقوهزیان•

(برسدصفربهپایهداراییقیمتکهجاییتا)نامحدود:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه
پرداختیپریمیومخالص+اعمالقیمت:سربهسرنقطه

آموزش
70قسمت 

1راهبرد خرید آتی معادل 

1. Long Synthetic Future

سود سودسود
فروش‌اختیار‌فروش خرید‌اختیار‌خرید خرید‌آتی‌معادل

وریال13بابرابرخریداختیارقیمت.استریال100بابرابریکسانسررسیدباآنفروشوخریداختیاراعمالقیمتوریالA،100سهمهربازاریقیمت:مثال
:حالتایندر.استریال10بابرابرفروشاختیارقیمت

.استثابتمقداریموقعیتاینبرایوگا
.استثابتمقداریو(مفید)مثبتموقعیتاینبرایرو

خالص‌پریموم‌ارزش‌اختیار‌خریدارزش‌اختیار‌فروشقیمت‌دارایی‌پایه‌در‌روز‌اعمالسناریو
راهبرد(‌زیان)سود‌ارزش‌موقعیتپرداختی

18812013 – 10 = 30 – 12 = 12–15–
2955013 – 10 = 30 – 5 = 5–8–
31000013 – 10 = 30 – 0 = 03–
41060613 – 10 = 36 – 0 = 63
511501513 – 10 = 315 – 0 = 1512



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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 %42125.21,720.0106.918.20.1خودرو

 %3088.51,498.673.714.721.3اهرم

 %3410.5155.010.00.57.6شستا

 %157.553.17.40.117.8توان

 %116.343.15.60.64.8شتاب

 %206.2132.46.10.138.7خساپا

 %125.943.05.90.014.8موج

(%71.7)1639,415.01,514,680.613,393.826,021.2اهرم

(%88.8)837,441.11,687,406.03,109.034,332.1خودرو

(%93.7)61,169.681,264.60.01,169.6شستا

(%56.0)4200.85,159.30.7200.1توان

(%48.0)2114.92,993.90.0114.9خودران

 %388.219,156.90.088.25.2موج

(%81.8)278.66,088.90.078.6اطلس

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

توان

خساپا

وبملت

بساما

شتاب

رویین

3,845

2,449

683

458

365

355

308

145

107

103

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

وبملت

فولاد

ذوب

وبصادر

130,509

23,317

13,433

8,077

6,477
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اهرم

کاریس

توان

خساپا

اطلس

(253,971.3)

(6,414.0)

(5,926.6)

(2,820.8)

(1,251.0)

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

رویین

اطلس

خودران

کاریس

آساس

موج

2,710

1,438

123

31

16

5

5

4.40

2.77

2.61

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

توان

خودران

شپنا

228,788.3

21,175.1

1,657.5

346.3

325.0
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

اهرم

اطلس

بساما

(46,891.4)

(192.0)

(32.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



21,472.5
18,908.7

10,521.8
7,393.6

5,430.1 5,257.7
3,109.0 1,804.67 681.95 578.17

25.2 28.8 64.7
11.9 18.7 26.2 11.4

209.2 57.6 88.9

9028طخود
10

2600

9003طهرم
31

16000

9027طخود
10

2400

9004طهرم
31

18000

1006طهرم
59

16000

8004طهرم
3

18000

9029طخود
10

2800

9026طخود
10

2200

1004طهرم
59

14000

9026طستا
17

950
(ميليون تومان)ارزش معاملات  21,472.5 18,908.7 10,521.8 7,393.6 5,430.1 5,257.7 3,109.0 1,804.7 682.0 578.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  25.2 28.8 64.7 11.9 18.7 26.2 11.4 209.2 57.6 88.9
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

46.8 46.3

21.4 17.9 17.1
10.2 8.2 6.7 5.7 5.0

8.9 9.3 5.6 16.5 12.1 33.6 23.9 9.7 6.7 5.1

9027ضخود
10

2400

9003ضهرم
31

16000

9026ضخود
10

2200

9028ضخود
10

2600

8003ضهرم
3

16000

9029ضخود
10

2800

9004ضهرم
31

18000

1085ضخود
38

2600

1084ضخود
38

2400

1005ضتاب
45

8000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  46.8 46.3 21.4 17.9 17.1 10.2 8.2 6.7 5.7 5.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 8.9 9.3 5.6 16.5 12.1 33.6 23.9 9.7 6.7 5.1
(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 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

 %39.40.56898130 %15,0009821.539114,00015,3919.9بساما1208ضبساما

 %9.41.00494107(%8.6)2,0002419.12392,4492,239خساپا9002ضسپا

 %157.30.285778 %5,0002410.2324,6815,0327.50فولاد9018ضفلا

 %58.10.777272(%0.3)2,40031,037.4422,4492,442خساپا8065ضسپا

 %125.10.4223663 %18,00033,978.114517,74018,1452.3اهرم8004ضهرم

.(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)876.00.000 %3,5001021.942,7193,50429خودرو9032ضخود

(%99)97.80.010 %3,000311.4312,3493,03129وبملت9023ضملت

(%98)542.70.000 %3,25010209.962,7193,25620خودرو9031ضخود

(%98)251.00.010 %1,250173.551,0671,25518شستا9029ضستا

(%87)41.00.062 %6008712.91541961547ذوب1131ضذوب



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

(%100.0)632.30.000(%30.2)1,900103.632,7191,897خودرو9024طخود

(%100.0)499.00.000(%26.6)2,0001055.842,7191,996خودرو9025طخود

(%100.0)211.50.000(%20.7)8501756.741,067846شستا9025طستا

(%100.0)168.20.000(%19.57)2,200101,804.7132,7192,187خودرو9026طخود

(%99.9)2,141.90.000(%15.5)15,000349.0717,74014,993اهرم8002طهرم

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

(%8.6)0.1327-107.3(%8.3)3,250453.0303,5103,220شپنا1067طشنا

(%10.4)0.992,165-7.3(%0.9)20,0003568.02,41717,74017,583اهرم8005طهرم

(%31.3)0.781,918-6.2(%3.0)20,00031157.72,79117,74017,209اهرم9005طهرم

(%39.4)0.58410-25.6(%2.4)18,00035,257.767717,74017,323اهرم8004طهرم

(%46.4)0.33225-20.4(%6.2)9,00024107.94209,1508,580خودران9007طران



9003ضهرم
31

16000

8004ضهرم
3

18000

9004ضهرم
31

18000

8005ضهرم
3

20000

8003ضهرم
3

16000

9027ضخود
10

2400

9028ضخود
10

2600

9029ضخود
10

2800

9005ضهرم
31

20000

1086ضخود
38

2800

808

741

675

419

339

314

287

286

224

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 

9004ضهرم
31

18000

8004ضهرم
3

18000

9003ضهرم
31

16000

9027ضخود
10

2400

8003ضهرم
3

16000

(81,901.8)

(77,446.8)

(44,696.0)

(22,119.4)

(20,390.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9030ضخود
10

3000

9031ضخود
10

3250

9032ضخود
10

3500

1169ضملت
87

2000

1205ضفلا
94

3750

69,312

49,196

14,920

13,672

13,134
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
31

16000

9026طخود
10

2200

9027طخود
10

2400

9002طهرم
31

15000

8002طهرم
3

15000

8003طهرم
3

16000

9004طهرم
31

18000

9025طخود
10

2000

9028طخود
10

2600

8004طهرم
3

18000

1,001

547

435

348

278

275

198

198

177

155

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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9027طخود
10

2400

9026طخود
10

2200

9028طخود
10

2600

1006طهرم
59

16000

9003طهرم
31

16000

69,611.0

65,532.3

65,213.5

54,841.6

29,844.8

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
3

16000

8002طهرم
3

15000

8001طهرم
3

14000

8005طهرم
3

20000

8004طهرم
3

18000

(114,913.6)

(58,083.0)

(7,105.0)

(3,260.0)

(2,799.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



807ضموج
0

14000

8066ضسپا
3

2600

9031ضخود
10

3250

8005ضهرم
3

20000

8065ضسپا
3

2400

(94.4%)

(62.5%)

(61.5%)

(58.3%)

(55.9%)

0135ضخود
129

2800

1071ضشنا
45

4500

1209ضبساما
98

16000

804ضاساس
0

40000

1235ضخود
94

3250

231.1%

168.8%

65.2%

31.2%

25.0%

(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)

8003طهرم
3

16000

807طموج
0

14000

8002طهرم
3

15000

1004طتوان
35

15000

9025طخود
10

2000

(69.4%)

(66.7%)

(54.6%)

(32.3%)

(25.0%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1084طخود
38

2400

9025طستا
17

850

9028طخود
10

2600

1085طخود
38

2600

9000طهرم
31

13000

233.3%

100.0%

96.6%

90.0%

74.7%

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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