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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 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

0

20

40

60

80

100

120

140

ان
وم

د ت
یار

میل

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

(%23.0)40166.31,213.1150.415.9خودرو

(%20.0)35153.61,188.1142.311.3اهرم

(%5.5)4984.5873.377.47.1شستا

(%29.9)918.5105.115.72.8ذوب

(%38.0)2311.4123.89.42.0خساپا

(%2.8)159.767.99.30.4وبملت

(%0.5)154.724.44.70.0توان

(%73.5)1752,883.52,086,745.0290.052,593.5اهرم

(%96.2)841,220.81,835,255.310.841,210.0خودرو

(%95.1)152,189.0189,797.50.02,188.9شستا

(%89.2)219.42,897.60.019.4اطلس

(%71.9)414.7928.40.014.7خودران

(%99.2)312.81,757.70.012.8وبملت

(%96.3)16.7278.90.06.7ذوب

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

خساپا

ذوب

شتاب

وبصادر

3,468

2,187

1,397

595

491

384

316

316

136

133

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

ذوب

خساپا

وبصادر

256,364

172,406

28,346

24,597

14,887
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

شستا

توان

شتاب

خبهمن

بساما

(1,927.3)

(1,443.7)

(1,411.4)

(703.3)

(106.3)

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

خودران

اطلس

آساس

ذوب

3,741

1,558

476

30

16

10

8

7.86

2.62

1.32

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

شستا

وبملت

ذوب

307,809.1

147,308.9

16,658.0

766.5

226.3
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5
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توان

(545.0)

(314.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



20,442.4
17,666.0

13,022.4 12,677.4

8,379.7
4,448.8 3,744.8 3,457.86 2,966.08 2,678.81

37.5 14.7 17.1 24.6 44.6 26.5 54.4 70.2 88.1 146.8

1087طخود
22

3000

1009طهرم
43

22000

1088طخود
22

3250

1008طهرم
43

20000

1007طهرم
43

18000

9006طهرم
15

22000

9005طهرم
15

20000

1006طهرم
43

16000

1086طخود
22

2800

1085طخود
22

2600
(ميليون تومان)ارزش معاملات  20,442.4 17,666.0 13,022.4 12,677.4 8,379.7 4,448.8 3,744.8 3,457.9 2,966.1 2,678.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  37.5 14.7 17.1 24.6 44.6 26.5 54.4 70.2 88.1 146.8
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

47.4
40.3

25.0 23.1 22.4 20.3 20.2
16.6 16.5 14.3

5.3 4.2 5.9 3.5 8.4 9.9 4.2 3.4 4.8 4.0

1087ضخود
22

3000

1007ضهرم
43

18000

1008ضهرم
43

20000

1085ضخود
22

2600

1009ضهرم
43

22000

1089ضخود
22

3500

1086ضخود
22

2800

9003ضهرم
15

16000

9004ضهرم
15

18000

9026ضستا
1

950
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  47.4 40.3 25.0 23.1 22.4 20.3 20.2 16.6 16.5 14.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 5.3 4.2 5.9 3.5 8.4 9.9 4.2 3.4 4.8 4.0
(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

 %40.10.83111141(%1.8)1,800121.9461,8801,846خبهمن9009ضهمن

 %31.10.9420151(%1.1)4,000521.61334,1784,133فصبا910ضفصبا

 %6.01.0039732(%4.2)1,50012352.63011,8801,801خبهمن9006ضهمن

 %23.50.5681422 %15,000825.566714,17015,66710.6بساما1208ضبساما

 %26.30.8623921 %5,0008123.91985,1805,1980.3فولاد9018ضفلا

.(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)271.30.000 %30,0001513.411122,05030,11137اهرم9010ضهرم

(%100)351.00.000 %3,50081.8102,9243,51020خساپا9009ضسپا

(%100)83.50.000 %1,6502963.5201,2911,67029شستا1042ضستا

(%100)111.00.000 %2,200810.3201,9192,22016وبصادر9023ضصاد

(%99)196.80.001 %28,0001570.514322,05028,14328اهرم9009ضهرم



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)211.50.000(%34.5)850297.441,291846شستا1034طستا

(%100.0)932.30.000(%36.6)14,0001513.21522,05013,985اهرم9001طهرم

(%100.0)374.00.000(%32.2)15,0001537.64022,05014,960اهرم9002طهرم

100طاطلس
(%100.0)356.10.000(%24.0)40,000194.811252,45639,888اطلس3

(%100.0)105.30.000(%34.8)8505710.081,291842شستا1123طستا

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

(%17.6)1.001,237-2.7(%2.8)5,500291.71,5004,1164,000شپنا1073طشنا

(%36.0)0.811,766-7.7(%3.7)24,0001539.22,76222,05021,238اهرم9007طهرم

(%38.9)0.621,706-7.6(%3.8)24,00043250.82,79022,05021,210اهرم1010طهرم

(%40.5)0.40495-25.4(%4.0)22,000154,448.883222,05021,168اهرم9006طهرم

(%53.5)0.32488-15.2(%8.1)17,000332.11,05017,35715,950موج1012طموج



9007ضهرم
15

24000

9004ضهرم
15

18000

9003ضهرم
15

16000

1008ضهرم
43

20000

9008ضهرم
15

26000

1009ضهرم
43

22000

1091ضخود
22

4000

1085ضخود
22

2600

1087ضخود
22

3000

1007ضهرم
43

18000

437

364

357

330

307

306

285

266

262

236

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 

9028ضستا
1

1150

9030ضستا
1

1350

9027ضستا
1

1050

9026ضستا
1

950

9003ضهرم
15

16000

(27,746.3)

(23,398.1)

(20,441.0)

(18,326.2)

(14,596.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1091ضخود
22

4000

9008ضهرم
15

26000

1092ضخود
22

4500

1087ضخود
22

3000

1009ضهرم
43

22000

101,767

86,635

80,167

32,524

26,572
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
15

16000

1006طهرم
43

16000

1007طهرم
43

18000

1085طخود
22

2600

1008طهرم
43

20000

9005طهرم
15

20000

9004طهرم
15

18000

1087طخود
22

3000

1084طخود
22

2400

1086طخود
22

2800

635

624

556

483

434

390

388

386

306

255

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

1087طخود
22

3000

1009طهرم
43

22000

1085طخود
22

2600

1088طخود
22

3250

9006طهرم
15

22000

99,108.3

73,101.6

62,020.4

57,243.9

44,090.2

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
43

16000

9028طستا
1

1150

9001طهرم
15

14000

9025طستا
1

850

1005طهرم
43

15000

(44,748.8)

(12,158.8)

(9,535.4)

(7,565.0)

(4,984.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9023ضصاد
8

2200

1203ضخاور
96

1300

9022ضصاد
8

2000

1006ضبید
36

10000

9007ضسپا
8

3000

(65.0%)

(38.1%)

(31.7%)

(29.3%)

(29.0%)

0119ضهرم
134

22000

205ضرویین
166
11000

1071ضشنا
29

4500

1124ضسپا
71

2600

1126ضفصبا
61

5000

600.0%

113.4%

78.1%

56.1%

53.9%

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

9029طستا
1

1250

9001طهرم
15

14000

9019طملت
15

2200

1005طاطلس
19

50000

9008طران
8

10000

(60.0%)

(42.1%)

(41.2%)

(10.9%)

(3.2%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1035طستا
29
950

9004طهرم
15

18000

1005طهرم
43

15000

1006طهرم
43

16000

9020طملت
15

2400

60.0%

55.1%

46.9%

44.2%

41.7%

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

	Slide 0
	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3: ارزش معاملات
	Slide 4: شاخص فاصله تا ارزش ذاتی(1)
	Slide 5: بیشترین ارزش معاملات اختیار به تفکیک دارایی پایه
	Slide 6: موقعیت‌های باز (1) به تفکیک دارایی پایه - اختیار خرید
	Slide 7: موقعیت‌های باز به تفکیک دارایی پایه - اختیار فروش
	Slide 8: بیشترین ارزش معاملات به تفکیک نماد
	Slide 9: فاصله بهای اختیار خرید تا ارزش بلک شولز
	Slide 10: فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز
	Slide 11: موقعیت‌های باز به تفکیک نماد -  اختیار خرید
	Slide 12: موقعیت‌های باز به تفکیک نماد -  اختیار فروش
	Slide 13: بیشترین تغییرات قیمت (1)
	Slide 14

