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بالاتراعمالقیمتدرخرید اختیارخرید+فروشاختیارفروش
باااختیارهفروشوخریددرمعادلآتیخریدراهبردباراهبرداینتفاوت.استسهامآتیقراردادیاوسهامخریدبرایمعادلراهبردهایازدیگریکترکیبیخریدراهبرد

پایین‌تراعمالقیمت‌هایبامقایسهدرخریداختیارکمترقیمتدلیلبهکهبودهفروشاختیارازبیشترراهبردایندرخریداختیاراعمالقیمت.استمتفاوتاعمالقیمت‌های
.هستندیکسانسررسیدهاامامتفاوتاعمالقیمت‌هایراهبردایندربنابراین،.است

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

صعودی مبتنی‌بر‌بستانکاری نامحدود نامحدود خرید‌ترکیبی‌

مزایا

نامحدودبازده•

پایهداراییخریدبهنسبتبیشتراهرم•

معایب

(برسدصفربهپایهداراییقیمتکهجاییتا)نامحدودبالقوهزیان•

نامحدود:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه
پریمیومخالص+بالاتراعمالقیمت:منفیاولیهنقدجریانصورتدر:سربهسرنقطه

پریمیومخالص–پایین‌تراعمالقیمت:مثبتاولیهنقدجریانصورتدر

آموزش
72قسمت 

1راهبرد خرید ترکیبی 

1. Long Combo

سود فروش‌اختیار‌فروشسودسود خرید‌اختیار‌خرید خرید‌ترکیبی

قیمت‌اعمال‌پایین‌ترقیمت‌اعمال‌بالاتر

:ریسکپوششپارامترهای
.استمثبتموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشدسوددرکهزمانیواست(مفید)مثبتباشدزیاندرکهزمانیموقعیتاینبرایتتا
.است(مضر)منفیباشدزیاندرکهزمانیواست(مفید)مثبتباشدسوددرکهزمانیموقعیتاینبرایوگا
.باشدطولانی‌ترسررسیدتازمانکهزمانیمخصوصااست(مفید)مثبتزمانیموقعیتاینبرایرو

.استریال6بابرابرریال95اعمالبافروشاختیارقیمتوریال5بابرابرریال105اعمالباخریداختیارقیمتوریالA،100سهمهربازاریقیمت:مثال

راهبرد(‌زیان)سود‌ارزش‌موقعیتخالص‌پریموم‌پرداختیارزش‌اختیار‌خریدارزش‌اختیار‌فروشقیمت‌دارایی‌پایه‌در‌روز‌اعمالسناریو

190505 – 6 = 1–0 – 5 = 5–4–
295005 – 6 = 1–0‌=0–01
3100005 – 6 = 1–0‌=0–01
4105005 – 6 = 1–0‌=0–01
5110055 – 6 = 1–5 – 0 = 56



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

3

(%8.9)40138.81,251.4116.122.7اهرم

(%12.3)3799.2833.885.214.0خودرو

(%9.5)4438.3613.328.79.6شستا

(%0.8)822.056.621.80.1آساس

 %199.850.19.40.47.8توان

 %168.561.48.40.116.5وبملت

(%24.6)106.242.55.30.9ذوب

(%80.7)1692,264.82,692,051.14,735.187,529.8اهرم

(%94.7)635,799.71,176,663.147.835,751.9خودرو

(%89.4)134,673.6322,561.51,506.93,166.7شستا

(%96.3)566.95,494.90.066.9توان

(%55.9)446.43,271.50.046.4خودران

(%94.9)345.31,792.90.045.3وبملت

(%76.7)341.63,051.00.041.6اطلس

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

وبملت

توان

ذوب

شتاب

خساپا

بساما

2,366

1,204

1,131

595

402

387

181

132

125

123

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
توان

موج

هم وزن

خودران

خگستر

5,784

1,422

890

380

178
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اهرم

خودرو

شستا

وبملت

ذوب

(375,047.8)

(356,872.2)

(212,345.1)

(41,054.5)

(32,690.9)

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

شستا

خودرو

توان

رویین

خودران

اطلس

وبملت

کاریس

آساس

2,956

390

304

31

16

9

9

7.74

4.40

2.62

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اطلس

بساما

رویین

2,147.5

216.0

111.6

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

خودرو

شستا

خودران

وبملت

(574,633.2)

(424,907.7)

(62,168.7)

(686.2)

(668.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



28,997.1 27,788.0

19,537.8 19,087.5

5,710.6 5,487.0 4,512.3 4,313.78 4,136.76 3,939.55

13.6 19.1 29.8 17.9 34.9 66.4 8.0 71.2 71.6 10.1

1008طهرم
46

20000

9005طهرم
18

20000

1007طهرم
46

18000

1087طخود
25

3000

1086طخود
25

2800

1085طخود
25

2600

1009طهرم
46

22000

9004طهرم
18

18000

1006طهرم
46

16000

1088طخود
25

3250
(ميليون تومان)ارزش معاملات  28,997.1 27,788.0 19,537.8 19,087.5 5,710.6 5,487.0 4,512.3 4,313.8 4,136.8 3,939.6

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  13.6 19.1 29.8 17.9 34.9 66.4 8.0 71.2 71.6 10.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

46.9

29.9
25.3 24.1

19.3
14.9 14.8 11.9 9.4 9.0

5.6 7.7 8.6 4.4 2.4 4.0 13.6 6.8 5.7 17.0

1007ضهرم
46

18000

1087ضخود
25

3000

1008ضهرم
46

20000

1085ضخود
25

2600

1208ضاساس
106

28000

9003ضهرم
18

16000

1009ضهرم
46

22000

9004ضهرم
18

18000

1086ضخود
25

2800

1089ضخود
25

3500
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  46.9 29.9 25.3 24.1 19.3 14.9 14.8 11.9 9.4 9.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 5.6 7.7 8.6 4.4 2.4 4.0 13.6 6.8 5.7 17.0
(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

 %46.10.491,511184 %24,0001371.353220,92024,53217.3اهرم0120ضهرم

 %35.30.681,261140 %18,000855.352517,55718,5255.5هم وزن1205ضهم وزن

 %87.40.28616105 %26,0001021.230120,92026,30125.7اهرم1243ضهرم

 %35.70.431,14065 %24,0001026.969220,92024,69218.0اهرم1242ضهرم

 %34.10.5918755 %4,00032148.21213,9434,1214.5شپنا1070ضشنا

.(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)319.20.000 %7,000323.3223,9437,02278شپنا1076ضشنا

(%100)726.00.000 %1,45045.821,2351,45218شستا9031ضستا

(%100)98.80.000 %4,50025112.9463,3194,54637خودرو1092ضخود

(%99)201.00.000 %2,2001111.6111,8572,21119وبصادر9023ضصاد

(%98)193.90.010 %1,3504632.471,2351,35710شستا9030ضستا



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)849.00.000(%31.3)85043.511,235849شستا9025طستا

(%100.0)949.00.000(%23.2)950413.811,235949شستا9026طستا

(%100.0)519.00.000(%38.0)13,000188.32520,92012,975اهرم9000طهرم

(%100.0)169.00.000(%31.6)8503212.351,235845شستا1034طستا

(%100.0)524.00.000(%15.1)1,050433.321,2351,048شستا9027طستا

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

(%5.7)0.53547-18.0(%1.0)11,0003229.058010,52010,420شتاب1008طتاب

(%46.9)0.39222-22.9(%4.7)10,0001134.741910,0509,581خودران9008طران

(%49.4)0.631,117-9.0(%5.4)22,00018222.82,20820,92019,792اهرم9006طهرم

(%55.2)0.501,175-7.4(%7.4)22,000464,512.32,62520,92019,375اهرم1009طهرم

(%63.1)0.61175-6.4(%8.9)3,5002547.84753,3193,025خودرو1089طخود



9003ضهرم
18

16000

9004ضهرم
18

18000

1008ضهرم
46

20000

1085ضخود
25

2600

1007ضهرم
46

18000

1086ضخود
25

2800

9027ضستا
4

1050

1136ضخود
53

3000

9026ضستا
4

950

9028ضستا
4

1150

589

480

249

224

221

214

183

172

167

162

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 

9007ضهرم
18

24000

1010ضهرم
46

24000

9030ضستا
4

1350

1090ضخود
25

3750

1009ضهرم
46

22000

(209,899.2)

(129,369.6)

(99,563.2)

(92,982.0)

(75,376.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9003ضهرم
18

16000

9004ضهرم
18

18000

9027ضستا
4

1050

9026ضستا
4

950

1084ضخود
25

2400

172,742

55,854

47,337

34,122

8,974
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
46

16000

9003طهرم
18

16000

9002طهرم
18

15000

9004طهرم
18

18000

1007طهرم
46

18000

1004طهرم
46

14000

1084طخود
25

2400

1085طخود
25

2600

9026طستا
4

950

9027طستا
4

1050

873

869

290

253

245

171

161

126

97

83

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

9003طهرم
18

16000

9002طهرم
18

15000

1006طهرم
46

16000

9026طستا
4

950

9000طهرم
18

13000

115,457.6

69,664.5

62,547.2

33,150.7

8,242.0

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 

1008طهرم
46

20000

1007طهرم
46

18000

1085طخود
25

2600

9004طهرم
18

18000

9005طهرم
18

20000

(237,366.0)

(217,065.6)

(171,137.7)

(168,525.0)

(163,254.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



911ضکاریس
1

26000

9030ضستا
4

1350

9031ضستا
4

1450

9021ضملت
18

2600

9023ضصاد
11

2200

(70.4%)

(70.0%)

(66.7%)

(60.7%)

(57.9%)

1009ضجهش
32

10000

1105ضرویین
71

11000

1108ضهرم
74

22000

1025ضسپا
46

2600

1000ضخاور
29

1000

78.0%

69.8%

63.0%

20.8%

19.5%

(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)

9027طستا
4

1050

9028طستا
4

1150

9003طهرم
18

16000

1004طاطلس
22

45000

1003طاطلس
22

40000

(50.0%)

(47.6%)

(5.2%)

(4.3%)

(3.6%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1005طتوان
22

16000

1038طستا
32

1250

1123طستا
60

850

9000طهرم
18

13000

9002طهرم
18

15000

271.9%

72.8%

71.4%

35.7%

35.6%

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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