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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
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(%48.3)45401.01,755.7341.459.7اهرم

(%34.8)41148.41,268.8134.114.3خودرو

(%52.4)5674.2508.154.120.1شستا

(%44.2)1467.5218.357.79.8ذوب

(%27.7)1836.1140.435.50.6وبملت

(%18.5)1718.298.417.70.5خساپا

(%46.5)66.732.34.22.5فولاد

(%76.1)2227,545.23,010,892.51,239.226,306.0اهرم

(%70.7)1016,148.91,273,684.61,048.715,100.2خودرو

(%85.2)111,020.6143,594.532.6988.0شستا

(%61.5)513.75,426.61.612.1ذوب

(%26.7)28.1160.12.85.3موج

(%64.5)13.264.50.03.2خودران

(%100.0)52.63,974.50.02.6وبملت

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

توان

خساپا

بساما

وبصادر

4,241

3,167

1,588

625

595

556

368

160

140

134

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
شستا

خساپا

ذوب

فولاد

وبملت

75,219

57,821

53,635

19,916

18,469
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خودرو

اهرم

توان

خبهمن

سرو

(74,508.8)

(33,182.8)

(1,562.4)

(1,419.1)

(134.4)

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

ذوب

رویین

وبملت

اطلس

آساس

شتاب

4,334

1,765

319

30

18

16

9

6.87

2.62

0.89

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

ذوب

موج

نارنج 
اهرم

3,231.7

161.6

1.3

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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اهرم

خودرو

شستا

وبملت

اطلس

(224,085.9)

(105,839.4)

(2,684.5)

(727.4)

(440.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



9,675.6
8,393.8

7,007.9
5,037.2 4,485.6

1,605.9 1,590.0 1,381.79 1,048.71 897.47

65.6
29.6 33.3

115.3
79.0

254.9 161.8 273.6

14.4 17.0

1009طهرم
32

22000

1089طخود
11

3500

1010طهرم
32

24000

1008طهرم
32

20000

1088طخود
11

3250

1006طهرم
32

16000

1007طهرم
32

18000

1087طخود
11

3000

1090طخود
11

3750

1011طهرم
32

26000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  9,675.6 8,393.8 7,007.9 5,037.2 4,485.6 1,605.9 1,590.0 1,381.8 1,048.7 897.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  65.6 29.6 33.3 115.3 79.0 254.9 161.8 273.6 14.4 17.0
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

56.4 54.9 52.9 51.1 47.5
36.1

28.0 26.6 26.0 21.3

2.1 2.4 3.7 3.0 4.7 4.5
1.8

10.6
7.7

2.3

1007ضهرم
32

18000

1008ضهرم
32

20000

1010ضهرم
32

24000

1009ضهرم
32

22000

1087ضخود
11

3000

1011ضهرم
32

26000

1006ضهرم
32

16000

1089ضخود
11

3500

9007ضهرم
4

24000

9003ضهرم
4

16000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  56.4 54.9 52.9 51.1 47.5 36.1 28.0 26.6 26.0 21.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 2.1 2.4 3.7 3.0 4.7 4.5 1.8 10.6 7.7 2.3
(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
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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

 %3.21.001,02772(%16.2)1,300576.45962,2631,896كوثر1111ضکوثر

 %12.60.8284869 %5,829134481.55015,9706,3306.0بساما216ضبساما

 %2.31.0014,14449(%14.9)12,00088142.19,47225,24021,472اهرم1234ضهرم

 %7.00.921,15928 %5,413134565.99075,9706,3205.9بساما215ضبساما

 %5.00.971,50619 %4,996134908.61,2615,9706,2574.8بساما214ضبساما

.(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)305.30.000 %7,000185.4234,3477,02362شپنا1076ضشنا

(%100)567.70.000 %34,000447.16025,24034,06035اهرم9011ضهرم

(%100)24.30.000 %1,00060405.2435211,043100ذوب1135ضذوب

(%100)19.80.000 %9006099.74852194882ذوب1134ضذوب

(%100)237.80.000 %4,50011703.8193,5574,51927خودرو1092ضخود



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)1,099.00.000(%29.2)2,20041.923,1032,198وبملت9019طملت

(%100.0)763.70.000(%48.6)13,00042.51725,24012,983اهرم9000طهرم

(%100.0)1,874.00.000(%40.6)15,000415.5825,24014,992اهرم9002طهرم

(%100.0)2,284.70.000(%36.6)16,000446.8725,24015,993اهرم9003طهرم

(%100.0)1,749.00.000(%44.6)14,00048.1825,24013,992اهرم9001طهرم

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

 %1.0075227.2-25.1 %60041.62352157710.7ذوب9015طذوب

 %0.6785760.3-47.6 %26,0004339.953525,24025,4650.9اهرم9008طهرم

(%21.0)0.581,096-13.4(%2.3)20,000222.81,38719,05918,613موج1015طموج

(%25.6)0.72184-14.2(%1.5)3,750111,048.72473,5573,503خودرو1090طخود

(%26.8)0.1276-229.8(%5.3)24,0004434.910425,24023,896اهرم9007طهرم



9008ضهرم
4

26000

1091ضخود
11

4000

9007ضهرم
4

24000

1089ضخود
11

3500

1010ضهرم
32

24000

1087ضخود
11

3000

1007ضهرم
32

18000

1090ضخود
11

3750

1009ضهرم
32

22000

1008ضهرم
32

20000

736

513

468

376

360

336

328

300

300

293

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 

9007ضهرم
4

24000

1010ضهرم
32

24000

1009ضهرم
32

22000

1091ضخود
11

4000

1087ضخود
11

3000

(89,016.0)

(84,415.2)

(45,669.8)

(26,161.2)

(19,540.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9009ضهرم
4

28000

1042ضستا
18

1650

1040ضستا
18

1450

1011ضهرم
32

26000

9010ضهرم
4

30000

122,769

39,430

38,126

29,406

27,666
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 



1009طهرم
32

22000

1008طهرم
32

20000

1006طهرم
32

16000

1087طخود
11

3000

1007طهرم
32

18000

9003طهرم
4

16000

9004طهرم
4

18000

1085طخود
11

2600

1088طخود
11

3250

9005طهرم
4

20000

727

673

560

435

415

398

366

327

286

281

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1009طهرم
32

22000

1010طهرم
32

24000

1089طخود
11

3500

1088طخود
11

3250

1038طستا
18

1250

184,819.8

130,656.0

59,774.8

49,380.8

14,036.6

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 

1087طخود
11

3000

1008طهرم
32

20000

1007طهرم
32

18000

9005طهرم
4

20000

9006طهرم
4

22000

(119,380.8)

(116,752.0)

(93,119.4)

(80,794.0)

(69,141.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



1237ضسپا
88

2800
(4.5%)

9009ضهرم
4

28000

1042ضستا
18

1650

9008ضهرم
4

26000

1041ضستا
18

1550

1243ضهرم
88

26000

546.9%

463.6%

428.2%

384.2%

237.0%

(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)

9007طهرم
4

24000

9006طهرم
4

22000

1038طستا
18

1250

9008طهرم
4

26000

1088طخود
11

3250

(82.3%)

(80.9%)

(68.4%)

(68.3%)

(66.4%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1109طهرم
60

24000

1135طخود
39

2800

1137طخود
39

3250

1138طخود
39

3500

15.1%

7.0%

3.6%

0.4%

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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