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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

(%8.6)3088.6775.878.89.7اهرم

(%12.5)3987.8740.676.211.6خودرو

(%8.0)4033.5579.326.76.8شستا

(%36.4)2017.8163.714.03.8خساپا

(%2.0)413.432.213.40.0آساس

(%28.3)107.248.66.11.1ذوب

 %144.944.84.70.211.7وبملت

(%76.7)1554,439.51,469,058.03,994.450,445.1اهرم

(%95.9)623,009.4799,989.10.223,009.2خودرو

(%87.9)122,095.7218,638.8497.71,598.0شستا

(%18.6)174.51,041.774.50.0شتاب

(%47.4)420.21,152.217.62.6خودران

(%74.8)316.51,328.40.016.5اطلس

(%84.9)414.71,749.10.014.7توان

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

خساپا

شتاب

بساما

3,098

1,841

1,507

595

468

387

259

202

144

122

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

ذوب

خساپا

732,587

637,671

375,936

77,858

76,858
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

بساما

رویین

رخگست

توان

ارزش

(1,194.9)

(221.1)

(178.0)

(168.6)

(81.6)

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

وبملت

اطلس

خودران

کاریس

آساس

3,855

1,023

493

31

16

9

9

8.25

4.40

2.62

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

وبملت

شتاب

899,134.6

718,529.3

103,104.8

1,749.6

880.0
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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خودران

توان

(903.6)

(433.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



17,425.5 16,859.8

12,822.2
11,048.8

4,471.4 3,526.3 3,305.1 2,204.08 2,034.62 1,638.99

14.2 20.7 18.5 29.3 38.3 9.3 75.8 65.6 81.6
10.8

1008طهرم
45

20000

9005طهرم
17

20000

1087طخود
24

3000

1007طهرم
45

18000

1086طخود
24

2800

1009طهرم
45

22000

1085طخود
24

2600

1006طهرم
45

16000

9004طهرم
17

18000

1088طخود
24

3250
(ميليون تومان)ارزش معاملات  17,425.5 16,859.8 12,822.2 11,048.8 4,471.4 3,526.3 3,305.1 2,204.1 2,034.6 1,639.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  14.2 20.7 18.5 29.3 38.3 9.3 75.8 65.6 81.6 10.8
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

35.7 33.6

14.9 14.3 13.4 12.0
9.3 8.9 7.7 6.2

7.6 5.6 4.4 8.8 2.4 4.3 5.8 16.6 5.5 10.6

1087ضخود
24

3000

1007ضهرم
45

18000

1085ضخود
24

2600

1008ضهرم
45

20000

1208ضاساس
105

28000

9003ضهرم
17

16000

1086ضخود
24

2800

1089ضخود
24

3500

9004ضسپا
10

2400

1088ضخود
24

3250
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  35.7 33.6 14.9 14.3 13.4 12.0 9.3 8.9 7.7 6.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 7.6 5.6 4.4 8.8 2.4 4.3 5.8 16.6 5.5 10.6
(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

 %10.61.001,551170(%10.7)5,500523.05746,8006,074فملي1191ضملی

 %52.80.3846450 %16,000848.230914,20016,30914.9بساما1209ضبساما

 %4.80.993,95835(%1.9)11,00084586.02,93014,20013,930بساما1204ضبساما

 %8.80.9925826(%1.7)1,600148.32051,8361,805خبهمن9007ضهمن

 %22.90.5786026 %15,0008421.468414,20015,68410.5بساما1208ضبساما

.(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)1,451.00.000 %1,45034.611,2241,45119شستا9031ضستا

(%100)174.10.000 %4,500243.0263,3364,52636خودرو1092ضخود

(%99)104.30.000 %1,550311.5151,2241,56528شستا1041ضستا

(%99)676.00.000 %1,3503197.021,2241,35210شستا9030ضستا

(%97)202.60.014 %26,00017343.712920,80026,12926اهرم9008ضهرم



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)1,180.80.000(%37.6)13,000171.41120,80012,989اهرم9000طهرم

(%100.0)211.50.000(%30.9)850319.441,224846شستا1034طستا

(%100.0)1,049.00.000(%14.3)1,050326.611,2241,049شستا9027طستا

(%100.0)32.30.000(%32.6)300171.49432291ذوب9012طذوب

(%100.0)349.00.000(%32.9)14,0001717.94020,80013,960اهرم9001طهرم

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

(%18.6)0.57606-13.8(%1.5)11,0003174.574410,41010,256شتاب1008طتاب

(%37.4)0.671,190-10.6(%3.4)22,00017468.11,90120,80020,099اهرم9006طهرم

(%42.0)0.48278-19.8(%3.8)10,0001017.64809,9009,520خودران9008طران

(%44.5)0.521,236-8.9(%4.9)22,000453,526.32,22920,80019,771اهرم1009طهرم

(%55.0)0.7027-19.8(%2.8)1,2503448.1601,2241,190شستا9029طستا



9004ضهرم
17

18000

9003ضهرم
17

16000

1008ضهرم
45

20000

9007ضهرم
17

24000

1009ضهرم
45

22000

1085ضخود
24

2600

1007ضهرم
45

18000

9005ضهرم
17

20000

1086ضخود
24

2800

9029ضستا
3

1250

397

386

346

329

281

271

233

229

224

219

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 

9003ضهرم
17

16000

9004ضهرم
17

18000

9027ضستا
3

1050

9026ضستا
3

950

9002ضهرم
17

15000

(203,227.2)

(82,920.6)

(66,729.0)

(50,157.2)

(14,559.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9007ضهرم
17

24000

1010ضهرم
45

24000

1091ضخود
24

4000

9030ضستا
3

1350

1009ضهرم
45

22000

311,609

160,001

159,089

138,973

127,024
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
17

16000

1006طهرم
45

16000

1007طهرم
45

18000

9005طهرم
17

20000

9004طهرم
17

18000

1008طهرم
45

20000

1085طخود
24

2600

1084طخود
24

2400

9002طهرم
17

15000

1004طهرم
45

14000

714

706

534

464

450

403

384

260

193

188

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

9005طهرم
17

20000

1008طهرم
45

20000

1007طهرم
45

18000

1085طخود
24

2600

9004طهرم
17

18000

404,308.0

373,702.0

289,182.6

258,045.8

196,464.6

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
45

16000

9003طهرم
17

16000

9002طهرم
17

15000

9026طستا
3

950

9027طستا
3

1050

(166,865.6)

(154,212.8)

(97,371.0)

(35,763.2)

(27,702.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9030ضستا
3

1350

911ضکاریس
0

26000

1010ضتوان
21

22000

9031ضستا
3

1450

9009ضران
10

11000

(85.7%)

(83.3%)

(50.1%)

(50.0%)

(44.4%)

1243ضهرم
101

26000

1026ضسپا
45

2800

9007ضسپا
10

3000

9006ضسپا
10

2800

1027ضسپا
45

3000

331.9%

193.3%

133.3%

125.3%

107.7%

(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)

1005طتوان
21

16000

9028طستا
3

1150

9027طستا
3

1050

1006طتوان
21

17000

9002طهرم
17

15000

(88.8%)

(63.6%)

(50.0%)

(48.2%)

(25.6%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1008طتاب
31

11000

9007طران
10

9000

1206طرویین
105

12000

9001طهرم
17

14000

1006طهرم
45

16000

55.0%

34.3%

13.0%

12.8%

4.8%

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/
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