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خرید اختیارفروش+فروشاختیارخرید
آتیقراردادفروشسازیشبیهبهمی‌تواندکهاستراهبردیمعادلآتیفروشراهبردنیست،مناسبآناتخاذقیمتیاونداردوجودپایهداراییبرایآتیقراردادکههنگامی
صورتدر.بودخواهدآتیقراردادیکفروشبامشابهدقیقا ‌شماوضعیتیکسان،سررسیدواعمالقیمتبا خریداختیارفروشوفروشاختیارخریدبا.بپردازدپایهدارایی
از.نماییدکسببازدهیآن،فروشیاشدهخریداریفروشاختیاراعمالبامی‌توانیدشماونمی‌شوداعمالشدهفروختهخریداختیارسررسید،تاپایهداراییقیمتافزایش
.بودخواهدمواجهزیادیریسکباونشدهدادهپوشششمازیانبیشینهپایه،داراییقیمتافزایشصورتدردیگر،طرف

:ریسکپوششپارامترهای
.استثابتمقداریو(مضر)منفیموقعیتاینبرایدلتا
.استثابتمقداریو(مفید)مثبتموقعیتاینبرایتتا

مزایا

نامحدودبازده•

پایهداراییفروشبهنسبتبیشتراهرم•

پایهداراییریسکپوششامکان•

معایب

نامحدودزیان•

آموزش
71قسمت 

1راهبرد فروش آتی معادل 

1. Short Synthetic Future

سود سودسود
خرید اختیار فروش فروش اختیار خرید فروش آتی معادل

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

.استثابتمقداریموقعیتاینبرایوگا
.استثابتمقداریو(مضر)منفیموقعیتاینبرایرو

خالص پریموم ارزش اختیار خریدارزش اختیار فروشقیمت دارایی پایه در روز اعمالسناریو
راهبرد( زیان)سود ارزش موقعیتپرداختی

18812010 – 13 = 3–12 – 0 = 1215
2955010 – 13 = 3–5 – 0 = 58
31000010 – 13 = 3–0 – 0 = 03
41060610 – 13 = 3–0 – 6 = 6–3–
511501510 – 13 = 3–0 – 15 = 15–12–

نامحدود:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه

پرداختیپریمیومخالص+اعمالقیمت:سربهسرنقطه

پیش بینی معامله گر از قیمت آتی
دارایی پایه جریانات نقد اولیه بازده ریسک راهبرد

نزولی مبتنی‌بر‌بدهکاری نامحدود نامحدود فروش آتی معادل



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 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

-200%

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

ان
وم

د ت
یار

میل

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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(%17.2)37212.71,652.1193.419.3اهرم

(%9.9)41165.71,690.1144.021.7خودرو

(%22.7)4656.1622.145.710.4شستا

(%10.1)1813.898.112.90.9وبملت

 %2011.661.711.30.36.1توان

(%21.7)128.965.17.51.4ذوب

(%8.7)203.533.73.10.4خساپا

(%67.9)1868,518.42,609,241.01,467.767,050.7اهرم

(%87.3)1323,419.31,798,623.32,293.721,125.6خودرو

(%92.2)126,159.7366,519.3432.55,727.2شستا

(%66.1)344.62,111.30.044.6خودران

(%81.9)530.31,442.80.030.3توان

(%80.0)326.21,326.20.026.2اطلس

(%24.4)125.5310.825.50.0شتاب

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

اهرم

شستا

آساس

وبملت

توان

ذوب

شتاب

بساما

خساپا

2,420

2,366

1,131

595

402

382

181

132

128

125

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
بساما

اطلس

خگستر

آساس

فولاد

5,334

1,160

194

90

58
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اهرم

شستا

خودرو

بیدار

وبملت

(125,901.6)

(37,780.9)

(18,112.3)

(17,280.0)

(12,187.5)

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

خودران

وبملت

اطلس

کاریس

آساس

2,956

1,597

390

32

16

9

8

6.35

4.40

2.62

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

توان

وکغدیر

47,674.4

327.0

0.8

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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اهرم

شستا

خودران

اطلس

وبملت

(246,585.9)

(13,133.7)

(404.5)

(131.5)

(96.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



17,483.6 16,849.9 16,830.9

9,900.3
7,460.6

5,117.4 5,051.0 4,207.51 3,909.25 2,499.86

30.7 17.0 19.4 19.7 66.1 61.5 73.1 38.8 41.5
189.1

1007طهرم
50

18000

1008طهرم
50

20000

9005طهرم
22

20000

1087طخود
29

3000

1006طهرم
50

16000

9004طهرم
22

18000

1085طخود
29

2600

1086طخود
29

2800

9028طستا
8

1150

9003طهرم
22

16000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  17,483.6 16,849.9 16,830.9 9,900.3 7,460.6 5,117.4 5,051.0 4,207.5 3,909.2 2,499.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  30.7 17.0 19.4 19.7 66.1 61.5 73.1 38.8 41.5 189.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

55.5 55.3

29.3 25.9 23.8
18.2 15.5 15.1 14.5 13.7

4.1 5.6 4.4 6.7 8.8 7.6 15.3 4.0 12.5 7.0

9003ضهرم
22

16000

1007ضهرم
50

18000

1085ضخود
29

2600

9004ضهرم
22

18000

1008ضهرم
50

20000

1087ضخود
29

3000

9030ضخود
1

3000

9027ضخود
1

2400

9005ضهرم
22

20000

9027ضستا
8

1050
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  55.5 55.3 29.3 25.9 23.8 18.2 15.5 15.1 14.5 13.7

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 4.1 5.6 4.4 6.7 8.8 7.6 15.3 4.0 12.5 7.0
(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

 %75.40.40500132 %16,0008946.321514,20016,21514.2بساما1209ضبساما

 %15.00.761,48549 %14,00089306.399714,20014,9975.6بساما1207ضبساما

 %12.80.751,21042 %10,000714.985010,36010,8504.7شتاب1107ضتاب

 %13.90.8512541 %1,150644.6891,2041,2392.9شستا1126ضستا

 %10.50.9053033 %3,8006812.04004,0974,2002.5فصبا1120ضفصبا

.(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)242.70.000 %1,450899.361,2041,45621شستا9031ضستا

(%100)102.70.000 %6,000361.8593,9456,05954شپنا1074ضشنا

(%100)76.00.000 %1,650368.9221,2041,67239شستا1042ضستا

(%100)91.00.000 %1,3508902.9151,2041,36513شستا9030ضستا

(%97)49.20.023 %4,00029626.4833,2184,08327خودرو1091ضخود



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)424.00.000(%29.6)850810.821,204848شستا9025طستا

(%100.0)215.70.000(%46.3)650363.031,204647شستا1032طستا

(%100.0)474.00.000(%21.3)950847.021,204948شستا9026طستا

(%100.0)381.40.000(%35.91)13,000229.73420,23012,966اهرم9000طهرم

(%100.0)211.50.000(%29.7)8503616.641,204846شستا1034طستا

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

(%23.3)0.813,012-5.1(%0.8)24,0005045.63,92820,23020,072اهرم1010طهرم

(%24.4)0.57643-11.9(%2.0)11,0003625.585010,36010,150شتاب1008طتاب

(%24.8)0.741,605-9.3(%1.8)22,0002246.12,13520,23019,865اهرم9006طهرم

(%36.2)0.591,573-7.9(%3.4)22,000501,375.22,46720,23019,533اهرم1009طهرم

(%49.4)0.32603-15.8(%7.0)20,0005016,849.91,19120,23018,809اهرم1008طهرم



9003ضهرم
22

16000

9004ضهرم
22

18000

1008ضهرم
50

20000

9030ضخود
1

3000

1085ضخود
29

2600

1007ضهرم
50

18000

9027ضخود
1

2400

1086ضخود
29

2800

9029ضخود
1

2800

9027ضستا
8

1050

589

480

249

239

224

221

220

214

202

183

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 

9007ضهرم
22

24000

1090ضخود
29

3750

9030ضستا
8

1350

9006ضهرم
22

22000

1087ضخود
29

3000

(80,184.0)

(50,273.3)

(43,127.1)

(40,310.6)

(39,977.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9029ضخود
1

2800

9003ضهرم
22

16000

9030ضخود
1

3000

9028ضخود
1

2600

9027ضخود
1

2400

71,217

70,510

58,784

27,486

22,720
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 



1006طهرم
50

16000

9003طهرم
22

16000

9026طخود
1

2200

9028طخود
1

2600

9027طخود
1

2400

9002طهرم
22

15000

9004طهرم
22

18000

1007طهرم
50

18000

9029طخود
1

2800

1004طهرم
50

14000

873

869

318

305

298

290

253

245

207

171

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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9029طخود
1

2800

1006طهرم
50

16000

9026طخود
1

2200

9027طخود
1

2400

9028طخود
1

2600

63,898.5

59,819.2

58,430.7

46,510.6

35,073.0

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 

9004طهرم
22

18000

1008طهرم
50

20000

1007طهرم
50

18000

9030طخود
1

3000

9005طهرم
22

20000

(109,128.6)

(91,292.0)

(79,000.2)

(55,397.1)

(51,318.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9031ضخود
1

3250

9009ضران
15

11000

9031ضستا
8

1450

1156ضصاد
71

2000

1155ضصاد
71

1900

(62.5%)

(59.3%)

(57.1%)

(55.0%)

(50.0%)

9022ضملت
22

2800

1207ضبساما
89

14000

1007ضبید
43

11000

1005ضاساس
54

45000

9023ضصاد
15

2200

118.0%

107.5%

74.9%

39.4%

38.9%

(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)

9030طخود
1

3000

9027طخود
1

2400

9028طخود
1

2600

9029طخود
1

2800

9000طهرم
22

13000

(75.0%)

(50.0%)

(50.0%)

(50.0%)

(38.2%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1003طاطلس
26

40000
1106طهرم

78
18000
9013طذوب
22
400
1087طخود
29

3000
9025طخود
1

2000
9024طخود
1

1900
9025طستا
8

850

153.2%

147.4%

112.5%

105.8%

100.0%

100.0%

100.0%

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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