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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

(%16.8)40134.31,056.1121.812.5اهرم

(%22.8)40131.81,023.8116.615.2خودرو

 %5197.21,022.388.19.10.8شستا

 %1614.085.913.70.20.2وبملت

(%27.5)912.984.910.22.7ذوب

(%20.9)2312.3185.511.31.0خساپا

 %64.519.04.50.01.2شپنا

(%74.9)1854,488.22,190,225.5688.453,799.8اهرم

(%95.1)727,915.61,043,576.675.627,840.0خودرو

(%94.2)162,277.8141,577.57.82,269.9شستا

(%73.5)59.2888.10.09.2خودران

(%99.7)28.61,648.30.08.6وبملت

(%55.7)31.495.81.00.4ذوب

(%76.1)10.913.00.90.0رویین

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

خساپا

توان

ذوب

وبصادر

شتاب

3,564

2,341

1,356

595

502

384

381

332

144

134

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

اهرم

خساپا

ذوب

155,714

148,158

96,162

68,210

16,390
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

توان

خبهمن

آساس

اطلس

شتاب

(3,430.6)

(311.9)

(85.2)

(77.5)

(75.8)

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

4,007

1,665

503

30

16

11

8

7.86

2.62

1.30

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

وبملت

وبصادر

266,092.0

106,786.7

32,529.1

281.6

20.0
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

خودران

ذوب

رویین

(59.4)

(12.4)

(10.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



20,532.8

12,323.8
9,389.2 9,108.8

6,676.7 6,625.2 5,562.0
3,624.39 3,364.13 1,889.23

16.5 39.0 25.8 18.5 32.2 47.0 65.7 67.9 11.7
82.6

1009طهرم
42

22000

1087طخود
21

3000

1008طهرم
42

20000

1088طخود
21

3250

9006طهرم
14

22000

1007طهرم
42

18000

9005طهرم
14

20000

1006طهرم
42

16000

1089طخود
21

3500

1086طخود
21

2800
(ميليون تومان)ارزش معاملات  20,532.8 12,323.8 9,389.2 9,108.8 6,676.7 6,625.2 5,562.0 3,624.4 3,364.1 1,889.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  16.5 39.0 25.8 18.5 32.2 47.0 65.7 67.9 11.7 82.6
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

45.3

33.3

18.3 18.2 17.5 15.5 14.9 14.1 12.0 11.9

5.2 4.0 10.1 8.1 5.5 4.7 4.3 3.5 3.9 32.8

1087ضخود
21

3000

1007ضهرم
42

18000

1089ضخود
21

3500

1009ضهرم
42

22000

1008ضهرم
42

20000

9004ضهرم
14

18000

1086ضخود
21

2800

1085ضخود
21

2600

9026ضستا
0

950

9029ضستا
0

1250
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  45.3 33.3 18.3 18.2 17.5 15.5 14.9 14.1 12.0 11.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 5.2 4.0 10.1 8.1 5.5 4.7 4.3 3.5 3.9 32.8
(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

 %9.50.942,02155 %11,000137259.91,30011,86012,3003.7رویین105ضرویین

 %2.51.001,73238(%11.3)1,900492.61,2513,5533,151خودرو1130ضخود

 %13.70.801,25834 %12,000137282.594211,86012,9429.1رویین106ضرویین

 %19.30.9927426(%1.0)4,000456.12184,2594,218فصبا910ضفصبا

 %5.70.962,54520(%0.7)10,000354.42,11312,20012,113بيدار1006ضبید

.(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)52.60.000 %1,6502834.0321,3101,68228شستا1042ضستا

(%100)2,143.90.000 %30,000142.01422,48030,01434اهرم9010ضهرم

(%99)96.70.000 %4,50021843.2473,5534,54728خودرو1092ضخود

(%99)105.80.010 %2,200757.0211,9762,22112وبصادر9023ضصاد

(%99)278.20.001 %28,0001456.810122,48028,10125اهرم9009ضهرم



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)282.30.000(%35.3)850285.431,310847شستا1034طستا

(%100.0)482.90.000(%33.4)15,0001437.83122,48014,969اهرم9002طهرم

(%100.0)159.00.000(%32.9)2,40021237.0153,5532,385خودرو1084طخود

(%100.0)105.30.000(%35.7)850562.081,310842شستا1123طستا

(%100.0)157.30.000(%27.9)9502829.061,310944شستا1035طستا

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

(%27.8)0.751,438-11.0(%2.1)24,00014101.61,99222,48022,008اهرم9007طهرم

(%30.8)0.491,457-10.4(%2.6)24,000704.82,10522,48021,895اهرم1109طهرم

(%39.8)0.571,462-8.9(%4.0)24,00042582.02,42722,48021,573اهرم1010طهرم

(%52.5)0.30332-30.5(%5.2)22,000146,676.769922,48021,301اهرم9006طهرم

(%55.3)0.65189-7.9(%6.3)3,7502175.64223,5533,328خودرو1090طخود



9007ضهرم
14

24000

9008ضهرم
14

26000

9003ضهرم
14

16000

9004ضهرم
14

18000

1008ضهرم
42

20000

1009ضهرم
42

22000

1091ضخود
21

4000

1087ضخود
21

3000

1085ضخود
21

2600

1010ضهرم
42

24000

482

384

343

342

317

309

308

297

267

256

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 

9004ضهرم
14

18000

9006ضهرم
14

22000

9003ضهرم
14

16000

1008ضهرم
42

20000

9005ضهرم
14

20000

(22,415.4)

(15,037.0)

(14,124.8)

(12,218.0)

(12,194.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9008ضهرم
14

26000

9008ضسپا
7

3250

9007ضهرم
14

24000

1092ضخود
21

4500

1039ضستا
28

1350

77,288

52,876

45,564

44,295

40,176
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
14

16000

1006طهرم
42

16000

1007طهرم
42

18000

1085طخود
21

2600

1087طخود
21

3000

1008طهرم
42

20000

9004طهرم
14

18000

9005طهرم
14

20000

1084طخود
21

2400

1009طهرم
42

22000

679

613

539

488

448

446

395

394

299

281

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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9006طهرم
14

22000

1009طهرم
42

22000

1087طخود
21

3000

9003طهرم
14

16000

1088طخود
21

3250

114,820.2

114,085.4

62,013.6

44,043.2

26,724.4

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 

1007طهرم
42

18000

1006طهرم
42

16000

1084طخود
21

2400

9002طهرم
14

15000

1005طهرم
42

15000

(16,995.6)

(11,801.6)

(7,100.6)

(6,199.5)

(988.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9010ضهرم
14

30000

9019ضفلا
7

5500

9008ضسپا
7

3250

1027ضسپا
42

3000

9009ضهرم
14

28000

(80.2%)

(57.5%)

(53.2%)

(39.0%)

(37.1%)

9022ضصاد
7

2000

9021ضصاد
7

1900

1209ضفلا
77

5500

9020ضصاد
7

1800

910ضفصبا
4

4000

114.9%

93.0%

92.7%

72.7%

65.4%

(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)

9008طران
7

10000

9020طملت
14

2400

9007طران
7

9000

9003طهرم
14

16000

9004طهرم
14

18000

(40.3%)

(33.3%)

(28.6%)

(23.6%)

(21.7%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1123طستا
56
850

1124طستا
56
950

1106طهرم
70

18000

1090طخود
21

3750

1086طخود
21

2800

25.0%

7.7%

6.9%

5.5%

2.5%

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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