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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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 %43123.21,453.9115.47.725.3خودرو

 %3084.82,094.480.64.317.8اهرم

(%12.5)3519.0306.915.83.3شستا

 %1713.8303.313.30.551.7خساپا

 %1713.682.013.50.138.0توان

 %37.231.47.20.01.5پادا

(%3.6)133.440.12.41.0وبملت

(%67.7)1846,396.11,892,505.74,032.642,363.5اهرم

(%94.9)1015,283.81,577,844.847.615,236.2خودرو

(%74.0)96,568.7167,910.53,470.13,098.7شستا

(%60.4)4201.47,047.780.5120.9خودران

(%45.5)271.91,162.669.12.8وبملت

(%65.2)340.21,008.90.040.2توان

(%80.7)223.71,426.50.023.7اطلس

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

وبملت

خساپا

بساما

ذوب

شتاب

2,967

2,435

977

532

379

365

256

146

138

120

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

خودرو

خساپا

وبملت

116,291

78,614

46,606

22,255

20,031
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

توان

بساما

کاریس

شتاب

نارنج 
اهرم

(2,704.3)

(1,328.0)

(1,302.1)

(266.4)

(140.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

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



اهرم

خودرو

شستا

توان

رویین

خودران

اطلس

وبملت

کاریس

آساس

2,804

1,733

308

33

15

10

6

4.41

4.40

2.62

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

خودرو

خودران

اطلس

114,952.7

28,468.7

2,629.3

1,853.7

188.0
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 
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توان

وبملت

(378.2)

(106.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



30,695.9

9,325.0
6,364.1 5,772.0 3,672.9 3,470.1 2,437.0 1,361.04 1,086.64 918.84

25.7 11.7 25.2
78.9

9.0 10.1 28.9 20.4

1006طهرم
56

16000

1007طهرم
56

18000

9029طخود
7

2800

9028طخود
7

2600

8005طهرم
0

20000

9028طستا
14

1150

9027طستا
14

1050

8004طهرم
0

18000

1085طخود
35

2600

9027طخود
7

2400
(ميليون تومان)ارزش معاملات  30,695.9 9,325.0 6,364.1 5,772.0 3,672.9 3,470.1 2,437.0 1,361.0 1,086.6 918.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  25.7 11.7 25.2 78.9 9.0 10.1 28.9 505.3 20.4 584.0
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

43.0

22.0
17.8 17.0

13.9 12.2 11.9 11.8 10.1 9.9

7.1 8.8 11.9 12.4 6.7 4.8 8.3 27.5
125.4

5.9

9027ضخود
7

2400

8003ضهرم
0

16000

1007ضهرم
56

18000

9028ضخود
7

2600

1006ضهرم
56

16000

9026ضخود
7

2200

1085ضخود
35

2600

9029ضخود
7

2800

8004ضهرم
0

18000

8002ضهرم
0

15000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  43.0 22.0 17.8 17.0 13.9 12.2 11.9 11.8 10.1 9.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 7.1 8.8 11.9 12.4 6.7 4.8 8.3 27.5 125.4 5.9
(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

 %153.20.193967 %3,500632.5232,9203,52320.7خودرو1138ضخود

 %118.60.2628366 %20,000288.517018,19020,17010.9اهرم9005ضهرم

 %6.10.913,66056(%0.9)12,000109134.92,34614,47114,346موج1207ضموج

 %39.20.3944655 %11,000887.72889,56011,28818.1خودران1109ضران

 %16.50.9535151(%1.5)3,600184.82333,8903,833فصبا908ضفصبا

.(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)1,876.00.000 %3,75071.422,9203,75228خودرو9033ضخود

(%100)271.00.000 %1,3501414.051,0971,35524شستا9030ضستا

(%100)1,751.00.000 %3,50075.222,9203,50220خودرو9032ضخود

(%98)157.30.010 %1,25014246.081,0971,25815شستا9029ضستا

(%96)76.00.021 %1,35042112.5181,0971,36825شستا1039ضستا



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

(%100.0)632.30.000(%35.0)1,90074.432,9201,897خودرو9024طخود

(%100.0)999.00.000(%31.6)2,000748.822,9201,998خودرو9025طخود

(%100.0)732.30.000(%24.8)2,2007300.332,9202,197خودرو9026طخود

(%100.0)282.30.000(%22.79)8501416.031,097847شستا9025طستا

(%100.0)479.00.000(%18.0)2,4007918.852,9202,395خودرو9027طخود

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

 %0.741,5941.4-11.7 %20,0002820.61,57318,19018,4271.3اهرم9005طهرم

(%2.1)0.34452-38.0(%3.6)18,0002848.146218,19017,538اهرم9004طهرم

(%42.5)0.59510-10.3(%4.7)10,0002180.58869,5609,114خودران9008طران

(%43.0)0.601,538-6.4(%4.9)20,00056335.92,70018,19017,300اهرم1008طهرم

(%44.4)0.5385-14.7(%3.1)2,4002869.11532,3192,247وبملت9020طملت



9003ضهرم
28

16000

9004ضهرم
28

18000

8005ضهرم
0

20000

9027ضخود
7

2400

9029ضخود
7

2800

9028ضخود
7

2600

1008ضهرم
56

20000

9030ضخود
7

3000

1086ضخود
35

2800

1085ضخود
35

2600

648

527

355

297

259

242

226

210

208

200

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 

9029ضخود
7

2800

9003ضهرم
28

16000

9028ضخود
7

2600

9004ضهرم
28

18000

9026ضخود
7

2200

(21,910.0)

(15,556.8)

(13,276.6)

(7,158.6)

(6,530.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1007ضهرم
56

18000

9030ضخود
7

3000

1008ضهرم
56

20000

1006ضهرم
56

16000

1009ضهرم
56

22000

52,763

52,429

33,388

27,750

24,336
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
28

16000

9027طخود
7

2400

9026طخود
7

2200

1006طهرم
56

16000

9028طخود
7

2600

9002طهرم
28

15000

9004طهرم
28

18000

8002طهرم
0

15000

9025طخود
7

2000

8003طهرم
0

16000

916

525

512

506

353

324

189

147

142

140

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1006طهرم
56

16000

9028طخود
7

2600

1007طهرم
56

18000

9029طخود
7

2800

9028طستا
14

1150

87,747.2

82,335.2

39,036.6

33,861.0

11,672.4

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 

9027طخود
7

2400

9026طخود
7

2200

9025طخود
7

2000

9003طهرم
28

16000

9001طهرم
28

14000

(52,138.6)

(46,129.6)

(32,080.0)

(17,395.2)

(1,904.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



8006ضهرم
0

22000

8005ضهرم
0

20000

9032ضخود
7

3500

8004ضهرم
0

18000

9006ضتاب
14

9000

(80.0%)

(66.7%)

(66.7%)

(60.4%)

(53.2%)

1236ضخود
91

3500

1237ضخود
91

3750

9029ضخود
7

2800

1087ضخود
35

3000

1088ضخود
35

3250

366.7%

122.2%

80.0%

68.4%

66.7%

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

8004طهرم
0

18000

9028طخود
7

2600

9027طخود
7

2400

8002طهرم
0

15000

9026طخود
7

2200

(98.7%)

(73.2%)

(66.7%)

(60.0%)

(57.1%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

9001طهرم
28

14000

1006طتوان
32

17000

9004طهرم
28

18000

1005طتوان
32

16000

9020طملت
28

2400

105.1%

46.3%

32.3%

29.7%

26.1%

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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