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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 

-150

-100

-50

0

50

100

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

ان
وم

د ت
یار

میل

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

(%29.6)39187.51,279.9163.324.2اهرم

(%25.2)45136.21,196.2106.230.0خودرو

(%35.7)5047.1436.633.413.7شستا

(%50.7)1233.5163.422.411.1ذوب

(%8.3)1814.7100.413.41.2وبملت

(%8.7)199.9218.07.82.1خساپا

(%17.1)118.174.26.51.6وبصادر

(%78.0)1833,742.22,399,025.91,906.431,835.7اهرم

(%82.9)919,227.61,282,350.85,464.413,763.2خودرو

(%87.3)91,478.9100,549.915.31,463.6شستا

(%84.9)237.48,131.53.933.5ذوب

(%88.3)113.9917.70.013.9اطلس

(%95.0)410.2754.70.010.2توان

 %510.23,868.20.010.20.3خودران

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

ذوب

توان

وبصادر

بساما

4,054

2,925

1,340

595

552

467

413

376

203

125

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

ذوب

وبصادر

175,159

165,786

121,459

33,392

23,873
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

توان

خودران

ارزش

موج

(28,528.7)

(2,451.2)

(1,358.0)

(538.2)

(133.0)

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

ذوب

اطلس

خودران

آساس

4,359

1,814

308

30

16

10

8

7.90

7.31

2.62

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

ذوب

شستا

توان

107,290.4

32,266.3

6,120.2

3,218.9

439.3
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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(566.8)

(393.0)
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ان
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میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



15,504.1

8,696.9
7,202.3

5,351.3 4,994.1
2,808.5

1,649.7 1,597.31 1,478.61 1,159.87

23.4 44.5 32.4 13.6
88.8 89.3

163.1
83.3

12.6 29.7

1009طهرم
37

22000

1008طهرم
37

20000

1088طخود
16

3250

1089طخود
16

3500

1087طخود
16

3000

1007طهرم
37

18000

1006طهرم
37

16000

9006طهرم
9

22000

1010طهرم
37

24000

1038طستا
23

1250
(ميليون تومان)ارزش معاملات  15,504.1 8,696.9 7,202.3 5,351.3 4,994.1 2,808.5 1,649.7 1,597.3 1,478.6 1,159.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  23.4 44.5 32.4 13.6 88.8 89.3 163.1 83.3 12.6 29.7
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

55.6

43.5

33.1 32.0

19.6
14.2 11.9 11.8 11.7 11.0

6.0
3.2

5.8 4.2

13.9
4.5 4.6 3.7

8.9 9.9

1087ضخود
16

3000

1007ضهرم
37

18000

1009ضهرم
37

22000

1008ضهرم
37

20000

1089ضخود
16

3500

1136ضخود
44

3000

1086ضخود
16

2800

9004ضهرم
9

18000

1010ضهرم
37

24000

9006ضهرم
9

22000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  55.6 43.5 33.1 32.0 19.6 14.2 11.9 11.8 11.7 11.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 6.0 3.2 5.8 4.2 13.9 4.5 4.6 3.7 8.9 9.9
(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

 %12.71.002,368176(%9.6)10,0004112.085812,01510,858رویین1004ضرویین

 %8.70.946,8309 %48,00048384.16,24552,73954,2452.9اطلس1104ضاطلس

 %2.21.001,7238 %1,90010716.01,6003,4633,5001.1خودرو0130ضخود

 %6.50.952,1457 %11,000132397.61,99912,01512,9998.2رویین105ضرویین

 %15.90.992006(%0.03)2,80022,607.01882,9892,988خساپا9006ضسپا

.(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)1,001.00.000 %7,000233.274,1017,00771شپنا1076ضشنا

(%100)151.00.000 %60097.7447960426ذوب9015ضذوب

(%100)118.90.000 %1,6502383.5141,3051,66428شستا1042ضستا

(%100)181.00.000 %4,50016488.6253,4634,52531خودرو1092ضخود

(%100)26.80.000 %80065258.43147983173ذوب1133ضذوب



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)1,856.10.000(%44.3)13,00095.6723,32012,993اهرم9000طهرم

(%100.0)999.00.000(%40.0)14,00092.71423,32013,986اهرم9001طهرم

(%100.0)881.40.000(%35.8)15,000914.41723,32014,983اهرم9002طهرم

(%100.0)282.30.000(%35.1)850231.631,305847شستا1034طستا

(%100.0)1,141.90.000(%31.4)16,000970.41423,32015,986اهرم9003طهرم

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

 %0.682238.3-30.3 %50093.9164794841.0ذوب9014طذوب

 %0.205021.0-242.9(%3.3)10,00027.74110,3009,959خودران9008طران

(%15.2)0.61833-23.4(%1.3)24,0009427.398323,32023,017اهرم9007طهرم

(%43.3)0.80255-7.4(%4.7)3,75016113.14493,4633,301خودرو1090طخود

(%45.4)0.461,008-12.0(%5.0)24,000371,478.61,84623,32022,154اهرم1010طهرم



9008ضهرم
9

26000

9007ضهرم
9

24000

1091ضخود
16

4000

1009ضهرم
37

22000

1087ضخود
16

3000

1008ضهرم
37

20000

1010ضهرم
37

24000

1089ضخود
16

3500

9003ضهرم
9

16000

9004ضهرم
9

18000

619

593

412

367

350

340

330

329

301

287

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 

9008ضسپا
2

3250

9006ضهرم
9

22000

9004ضهرم
9

18000

1088ضخود
16

3250

9003ضهرم
9

16000

(38,856.7)

(32,498.4)

(18,855.0)

(10,987.0)

(10,379.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9008ضهرم
9

26000

1089ضخود
16

3500

1090ضخود
16

3750

9007ضهرم
9

24000

1091ضخود
16

4000

131,513

55,009

39,891

36,900

35,368
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
37

20000

1006طهرم
37

16000

1007طهرم
37

18000

9003طهرم
9

16000

1087طخود
16

3000

9005طهرم
9

20000

9004طهرم
9

18000

1085طخود
16

2600

1009طهرم
37

22000

1084طخود
16

2400

703

648

505

494

492

438

438

427

417

315

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1008طهرم
37

20000

1009طهرم
37

22000

9006طهرم
9

22000

1088طخود
16

3250

1086طخود
16

2800

109,332.0

88,327.8

51,101.6

49,461.4

36,756.4

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 

9003طهرم
9

16000

9004طهرم
9

18000

1007طهرم
37

18000

9005طهرم
9

20000

9000طهرم
9

13000

(68,414.4)

(62,166.6)

(40,402.8)

(39,122.0)

(10,140.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9008ضسپا
2

3250

9009ضهرم
9

28000

1092ضخود
16

4500

1001ضتاب
23

6000

1057ضجار
30

1400

(50.0%)

(14.1%)

(4.0%)

(2.5%)

(2.3%)

1221ضجار
86

1800

1109ضهرم
65

24000

1209ضفلا
72

5500

1071ضشنا
23

4500

9022ضملت
9

2800

212.5%

197.8%

193.6%

154.3%

134.9%

(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)

9005طهرم
9

20000

9008طران
2

10000

9006طهرم
9

22000

1037طستا
23
1150

1086طخود
16

2800

(84.5%)

(82.0%)

(69.1%)

(56.7%)

(56.0%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

9002طهرم
9

15000

9000طهرم
9

13000

1123طستا
51

850

38.5%

16.7%

14.3%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



واحد تحلیل کارگزاری تأمین سرمایه نوین: تهیه و تنظیم
علیرضا پیامی : مدیریت واحد تحلیل

زهره عباسی: کارشناس واحد تحلیل

https://nibb.ir/
https://my.nibb.ir/?promo=tehran14
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