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خرید اختیارفروش+فروشاختیارخرید
راهبرداینازمی‌تواندباشد،نزولیپایهداراییقیمتازمعامله‌گرپیش‌بینیکهصورتیدروداردقرار(72قسمت)ترکیبیخریدراهبردمقابلنقطهدرترکیبیفروشراهبرد

راهبرداینتاسممکناختیارهاقیمتبهتوجهبا.می‌شوداتخاذبالاتراعمالقیمتباخریداختیارفروشوفروشاختیاریکخریدباترکیبیفروشراهبرد.کنداستفاده
.ساختخواهدمعامله‌گربرایبهتریشرایطمثبتاولیهنقدجریانداشتنوباشدداشتهمنفییامثبتاولیهنقدجریان

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

نزولی مبتنی‌بر‌بدهکاری نامحدود نامحدود فروش‌ترکیبی‌

مزایا

نامحدودبازده•

پایهداراییخریدبهنسبتبیشتراهرم•

معایب

نامحدودزیان•

نامحدود:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه
پریمیومخالص–پایین‌تراعمالقیمت:منفیاولیهنقدجریانصورتدر:سربهسرنقطه

پریمیومخالص+بالاتراعمالقیمت:مثبتاولیهنقدجریانصورتدر

آموزش
73قسمت 

1راهبرد فروش ترکیبی 

1. Short Combo

سود خرید‌اختیار‌فروشسودسود فروش‌اختیار‌خرید فروش‌ترکیبی

قیمت‌اعمال‌پایین‌ترقیمت‌اعمال‌بالاتر

:ریسکپوششپارامترهای
.استمنفیموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشدسوددرکهزمانیواست(مفید)مثبتباشدزیاندرکهزمانیموقعیتاینبرایتتا
.است(مضر)منفیباشدزیاندرکهزمانیواست(مفید)مثبتباشدسوددرکهزمانیموقعیتاینبرایوگا
.استثابتو(مضر)منفیزمانیموقعیتاینبرایرو

.استریال5بابرابرریال95اعمالبافروشاختیارقیمتوریال6بابرابرریال105اعمالباخریداختیارقیمتوریالA،100سهمهربازاریقیمت:مثال

خالص‌پریموم‌پرداختی‌ارزش‌اختیار‌خریدارزش‌اختیار‌فروشقیمت‌دارایی‌پایه‌در‌روز‌اعمالسناریو
راهبرد(‌زیان)سود‌ارزش‌موقعیت(دریافتی)

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



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

(%9.0)40126.01,018.8118.27.8اهرم

(%11.0)3988.4886.068.419.9خودرو

(%25.5)3931.7330.724.86.9شستا

 %1611.474.611.00.410.0وبملت

(%25.1)118.357.26.51.8ذوب

(%4.9)227.2215.96.11.1خساپا

 %185.425.45.30.16.2توان

(%80.3)1885,549.52,485,938.91,671.383,878.2اهرم

(%93.4)938,862.11,259,341.53,589.035,273.1خودرو

(%88.0)102,679.994,385.42.02,677.9شستا

(%49.3)519.73,423.20.019.7خودران

(%97.3)410.6805.70.110.5ذوب

(%99.9)39.23,308.30.09.2وبملت

(%71.3)14.4184.20.04.4اطلس

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

بساما

3,736

2,485

1,125

595

517

434

378

352

169

125

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

خساپا

وبصادر

172,208

143,677

100,408

50,449

25,555
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

توان

خبهمن

شتاب

فولاد

جهش

(2,682.3)

(545.1)

(371.1)

(176.6)

(129.6)

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

خودران

اطلس

آساس

ذوب

4,294

1,729

308

30

16

11

8

7.99

2.62

1.78

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

ذوب

وبملت

287,363.2

63,938.6

1,553.8

473.5

215.9
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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(50.6)

(3.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



34,908.7

23,322.1
17,911.1

14,177.1
8,349.9 6,710.0 4,798.5 4,196.33 3,583.23 2,031.73

13.0 19.9 34.5 15.6 40.5 23.5 59.4 73.1 8.7 15.2

1009طهرم
39

22000

1008طهرم
39

20000

1087طخود
18

3000

1088طخود
18

3250

1007طهرم
39

18000

9006طهرم
11

22000

9005طهرم
11

20000

1006طهرم
39

16000

1089طخود
18

3500

1038طستا
25

1250
(ميليون تومان)ارزش معاملات  34,908.7 23,322.1 17,911.1 14,177.1 8,349.9 6,710.0 4,798.5 4,196.3 3,583.2 2,031.7

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  13.0 19.9 34.5 15.6 40.5 23.5 59.4 73.1 8.7 15.2
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

30.9 30.0

22.3 20.6

12.3 10.8 9.9 9.7 9.6 7.9

4.3 7.1 6.1 9.5 4.3 14.2 3.6 5.1 5.6 13.1

1007ضهرم
39

18000

1087ضخود
18

3000

1008ضهرم
39

20000

1009ضهرم
39

22000

1085ضخود
18

2600

1089ضخود
18

3500

9003ضهرم
11

16000

9004ضهرم
11

18000

1086ضخود
18

2800

1038ضستا
25

1250
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  30.9 30.0 22.3 20.6 12.3 10.8 9.9 9.7 9.6 7.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 4.3 7.1 6.1 9.5 4.3 14.2 3.6 5.1 5.6 13.1
(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

 %11.10.9921134(%2.2)1,600812.41581,7971,758خبهمن9007ضهمن

 %24.90.9115432(%0.5)2,80041,333.11172,9322,917خساپا9006ضسپا

 %11.80.9044729 %3,7502548.53464,0884,0960.2شپنا1069ضشنا

 %11.01.0056826(%1.7)4,500413.44525,0404,952فولاد9017ضفلا

 %12.30.922,08424(%0.3)19,00015247.21,68020,74320,680توان1008ضتوان

.(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)138.50.000 %1,6502538.5121,2751,66230شستا1042ضستا

(%100)137.40.000 %4,50018522.7333,4544,53331خودرو1092ضخود

(%99)74.80.010 %1,55025133.6211,2751,57123شستا1041ضستا

(%99)425.20.001 %28,000117.56622,45028,06625اهرم9009ضهرم

(%97)13.40.063 %1,550536.11251,2751,67531شستا1130ضستا



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)564.20.000(%42.2)13,000113.72322,45012,977اهرم9000طهرم

(%100.0)822.50.000(%37.7)14,000111.11722,45013,983اهرم9001طهرم

(%100.0)282.30.000(%33.6)850257.731,275847شستا1034طستا

(%100.0)499.00.000(%29.1)2,000111.742,8161,996وبملت9018طملت

(%100.0)499.00.000(%33.3)15,0001128.03022,45014,970اهرم9002طهرم

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

(%40.9)0.30108-53.6(%3.8)10,000411.318310,2009,817خودران9008طران

(%41.7)0.771,456-8.6(%4.2)24,00011726.22,49922,45021,501اهرم9007طهرم

(%48.9)0.29332-14.4(%8.3)10,000716.565010,2009,350خودران1108طران

(%51.0)0.581,471-7.0(%6.5)24,00039940.63,00022,45021,000اهرم1010طهرم

(%53.3)0.78259-5.7(%7.5)3,750185.85563,4543,194خودرو1090طخود



9007ضهرم
11

24000

9008ضهرم
11

26000

1091ضخود
18

4000

1009ضهرم
39

22000

9003ضهرم
11

16000

1008ضهرم
39

20000

9004ضهرم
11

18000

1087ضخود
18

3000

1010ضهرم
39

24000

1085ضخود
18

2600

493

435

344

338

336

331

329

314

283

259

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
11

18000

1085ضخود
18

2600

9003ضهرم
11

16000

9002ضهرم
11

15000

9005ضهرم
11

20000

(12,940.2)

(7,421.7)

(7,030.4)

(3,387.0)

(2,614.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9008ضهرم
11

26000

1090ضخود
18

3750

9008ضسپا
4

3250

1091ضخود
18

4000

1230ضستا
81

1450

50,274

40,460

37,862

35,963

31,383
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
39

16000

9003طهرم
11

16000

1007طهرم
39

18000

1008طهرم
39

20000

1085طخود
18

2600

1087طخود
18

3000

9004طهرم
11

18000

9005طهرم
11

20000

1009طهرم
39

22000

1084طخود
18

2400

686

658

545

521

480

467

447

441

312

307

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

1008طهرم
39

20000

1006طهرم
39

16000

9004طهرم
11

18000

9005طهرم
11

20000

1009طهرم
39

22000

74,654.0

73,452.8

51,544.8

46,756.0

30,916.6

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 

9003طهرم
11

16000

1085طخود
18

2600

9002طهرم
11

15000

1035طستا
25
950

1034طستا
25
850

(20,296.0)

(8,482.2)

(4,219.5)

(3,266.1)

(390.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9008ضسپا
4

3250

9007ضسپا
4

3000

9006ضسپا
4

2800

1009ضتوان
15

20000

9008ضران
4

10000

(77.4%)

(65.7%)

(62.5%)

(51.2%)

(50.6%)

1006ضبید
32

10000

106ضرویین
134

12000

1209ضفلا
74

5500

1124ضفصبا
57

4600

0126ضستا
123
1200

65.6%

59.2%

32.3%

30.0%

28.5%

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

9004طهرم
11

18000

1006طهرم
39

16000

9002طهرم
11

15000

9003طهرم
11

16000

1005طهرم
39

15000

(19.6%)

(18.4%)

(12.9%)

(12.2%)

(11.8%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1039طستا
25

1350

1034طستا
25
850

1109طهرم
67

24000

9019طملت
11

2200

1090طخود
18

3750

67.2%

66.7%

63.6%

50.0%

49.1%

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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