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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 

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

(%18.4)39190.51,402.8178.212.2اهرم

(%23.4)37122.81,323.391.930.9خودرو

(%21.6)4347.8415.236.211.5شستا

(%38.5)1535.2178.429.55.7ذوب

 %1829.8165.929.60.20.4وبملت

 %1023.260.223.20.01.0آساس

 %2216.4399.315.70.611.9خساپا

(%87.1)2245,306.02,365,915.617.545,288.4اهرم

(%82.2)1127,209.81,126,906.79,247.017,962.8خودرو

(%92.8)102,246.9106,307.3183.02,063.8شستا

(%98.0)343.114,954.00.043.1ذوب

(%51.7)54.03,606.90.04.0خودران

(%79.0)33.9197.40.03.9اطلس

(%77.9)22.737.40.32.4رویین

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

وبملت

آساس

ذوب

خساپا

توان

وبصادر

فولاد

4,274

3,241

1,513

607

595

502

386

369

257

147

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

شستا

ذوب

وبصادر

140,314

123,671

88,687

42,498

41,417
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

توان

آساس

اطلس

خبهمن

شتاب

(1,980.8)

(781.4)

(382.5)

(93.3)

(52.3)

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

ذوب

وبملت

خودران

اطلس

فولاد

4,558

1,871

322

30

16

15

10

7.99

7.31

5.36

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

ذوب

اطلس

85,547.6

20,533.4

5,977.3

255.2

171.0
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

جهش

وبملت

توان

خودران

رویین

(70.0)

(65.1)

(57.8)

(49.0)

(34.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



24,538.0

13,253.4
9,204.6 7,042.9 5,138.7 3,784.1 2,774.4 1,888.97 1,606.77 1,529.10

22.7 26.4 12.9
45.6

13.5

108.0

36.2 35.3
90.8

187.1

1009طهرم
35

22000

1088طخود
14

3250

1089طخود
14

3500

1008طهرم
35

20000

1010طهرم
35

24000

1087طخود
14

3000

9007طهرم
7

24000

1038طستا
21

1250

1007طهرم
35

18000

9006طهرم
7

22000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  24,538.0 13,253.4 9,204.6 7,042.9 5,138.7 3,784.1 2,774.4 1,889.0 1,606.8 1,529.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  22.7 26.4 12.9 45.6 13.5 108.0 36.2 35.3 90.8 187.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

50.0 47.2

31.2 25.6 22.4
15.8 15.2 14.8 13.3 11.4

6.6
3.2

5.7
8.4

15.6

4.8 2.4 4.1 3.0 3.8

1087ضخود
14

3000

1007ضهرم
35

18000

1009ضهرم
35

22000

1010ضهرم
35

24000

1089ضخود
14

3500

1136ضخود
42

3000

1007ضاساس
39

28000

1008ضهرم
35

20000

1129ضذوب
63
400

9004ضهرم
7

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  50.0 47.2 31.2 25.6 22.4 15.8 15.2 14.8 13.3 11.4

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 6.6 3.2 5.7 8.4 15.6 4.8 2.4 4.1 3.0 3.8
(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

 %7.11.0031729(%3.6)1,500410.92451,8111,745خبهمن9006ضهمن

 %3.51.004,12129(%4.6)8,000566.43,20011,74011,200شتاب1105ضتاب

 %2.61.0010,61523(%7.6)14,0007531.18,63624,51022,636اهرم9001ضهرم

 %9.81.0021719(%1.6)1,600411.91821,8111,782خبهمن9007ضهمن

 %18.00.9711818(%0.6)1,700416.21001,8111,800خبهمن9008ضهمن

.(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)40.10.000 %900639.42350692382ذوب1134ضذوب

(%100)251.00.000 %4,50014365.8183,4554,51831خودرو1092ضخود

(%100)667.70.000 %30,000770.74524,51030,04523اهرم9010ضهرم

(%100)151.00.000 %1,6502191.4111,3431,66124شستا1042ضستا

(%100)28.60.000 %80063110.52950682964ذوب1133ضذوب



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)999.00.000(%38.9)15,000719.01524,51014,985اهرم9002طهرم

(%100.0)999.00.000(%42.9)14,00072.21424,51013,986اهرم9001طهرم

(%100.0)999.00.000(%34.8)16,000757.41624,51015,984اهرم9003طهرم

(%100.0)282.30.000(%36.9)850213.931,343847شستا1034طستا

(%100.0)236.50.000(%29.6)9502130.441,343946شستا1035طستا

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

(%6.1)0.821,421-16.2(%0.1)26,000712.31,51324,51024,487اهرم9008طهرم

(%31.9)0.84263-8.7(%2.7)3,7501432.73873,4553,363خودرو1090طخود

(%51.2)0.491,488-7.5(%6.4)26,000631.83,05124,51022,949اهرم1110طهرم

(%52.5)0.581,477-7.4(%6.6)26,000353.43,10924,51022,891اهرم1011طهرم

(%59.4)0.24260-14.6(%10.3)10,000673.364010,4309,360خودران1108طران



9008ضهرم
7

26000

9007ضهرم
7

24000

1091ضخود
14

4000

1010ضهرم
35

24000

1089ضخود
14

3500

1087ضخود
14

3000

1009ضهرم
35

22000

1007ضهرم
35

18000

1008ضهرم
35

20000

1090ضخود
14

3750

745

557

539

445

386

355

345

313

307

300

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 

9004ضهرم
7

18000

9007ضهرم
7

24000

1009ضهرم
35

22000

1008ضهرم
35

20000

9003ضهرم
7

16000

(19,886.4)

(15,508.8)

(11,904.2)

(11,902.0)

(10,840.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1010ضهرم
35

24000

9010ضهرم
7

30000

1091ضخود
14

4000

1011ضهرم
35

26000

9008ضهرم
7

26000

66,319

45,282

42,670

38,168

28,241
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
35

20000

1006طهرم
35

16000

1087طخود
14

3000

1009طهرم
35

22000

1007طهرم
35

18000

9003طهرم
7

16000

1085طخود
14

2600

9004طهرم
7

18000

9005طهرم
7

20000

9006طهرم
7

22000

790

623

554

542

508

467

388

383

362

324

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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9006طهرم
7

22000

9007طهرم
7

24000

1009طهرم
35

22000

1010طهرم
35

24000

1008طهرم
35

20000

52,023.4

47,397.6

46,618.0

36,038.4

32,454.0

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 

9005طهرم
7

20000

1007طهرم
35

18000

1006طهرم
35

16000

1085طخود
14

2600

1084طخود
14

2400

(55,754.0)

(26,582.4)

(23,870.4)

(23,185.2)

(17,284.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9007ضسپا
0

3000

9009ضهمن
4

1800

9008ضسپا
0

3250

9006ضهمن
4

1500

1206ضتاب
84

11000

(94.4%)

(71.4%)

(50.0%)

(17.2%)

(14.7%)

1009ضتاب
21

12000

1071ضشنا
21

4500

9009ضهرم
7

28000

1064ضجار
28

2200

9008ضران
0

10000

202.7%

120.0%

88.7%

81.6%

70.7%

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

9006طهرم
7

22000

9005طهرم
7

20000

9007طهرم
7

24000

1038طستا
21

1250

1087طخود
14

3000

(76.1%)

(58.1%)

(56.6%)

(43.5%)

(43.2%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

9001طهرم
7

14000

1123طستا
49
850

1138طخود
42

3500

1004طهرم
35

14000

125.0%

25.0%

9.1%

5.5%

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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