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خرید اختیارفروش+فروشاختیارخرید+خرید اختیارخرید+فروشاختیارفروش
باتحقیقدر.می‌شودایجادبالاتراعمالقیمتدرمعادلآتیفروشومعادلآتیخریدراهبردترکیبباکهاستپیچیدهکاملاراهبردیکجعبه‌ایخریدراهبرد

استراتژیاینمقابلدر.باشدمثبتفروش‌هاوخریدخالصکهشودتوجهموضوعاینبهبایدهموارهپسآورد،دستبهثابتیسودمی‌توانراهبرداینازاستفاده
.استدادهانجاممالیتأمیندریافتیپرمیومخالصمیزانبهثابتیومشخصنرخبااستراتژیاینازاستفادهباکهداردقرار2جعبه‌ایفروشراهبرد

:ریسکپوششپارامترهای
.تاسصفربابرابرموقعیتاینبرایدلتا
.تاس(مفید)مثبتموقعیتاینبرایتتا

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

با‌توجه‌به‌فرصت‌آربیتراژی،‌
.اهمیتی‌ندارد ریمبتنی‌بر‌بستانکا محدود محدود خرید‌جعبه‌ای‌

مزایا

ریسکبدونوقطعیبازدهیکسب•

(جعبه‌ایفروش)مقابلاستراتژیازاستفادهبامالیتأمینامکان•

معایب

محدودبازده•

بالاپیچیدگی•

همزمانطوربهقراردادچهارهردرکافینقدشوندگینیازمند•

پریمیومخالص-اعمالقیمت‌هایاختلاف:سودبیشینه

آموزش
74قسمت 

1راهبرد خرید جعبه ای 

1. Long Box
2. Short Box

سودسودخرید‌جعبه‌ای

قیمت‌اعمال‌بالاتر

فروش‌اختیار‌فروشسودخرید‌اختیار‌فروش سود

قیمت‌اعمال‌پایین‌تر

خرید‌اختیار‌خریدسودفروش‌اختیار‌خرید

رقیمت‌اعمال‌پایین‌ت رقیمت‌اعمال‌بالات

.استتاثیربدونموقعیتاینبرایوگا
.استثابتمقداریو(مضر)منفیموقعیتاینبرایرو

راهبرد(‌زیان)سود‌ارزش‌موقعیتخالص‌پریموم‌پرداختی110ارزش‌اختیار‌خرید110ارزش‌اختیار‌فروش90ارزش‌اختیار‌خرید‌90ارزش‌اختیار‌فروش‌قیمت‌دارایی‌پایه‌در‌روز‌اعمالوسناری

185502504 - 12 + 3 - 13 = -180 - 5 + 25 - 0 = 202

290002004 - 12 + 3 - 13 = -180 - 0 + 20 - 0 = 202

31000101004 - 12 + 3 - 13 = -1810 - 0 + 10 - 0 = 202

4110020004 - 12 + 3 - 13 = -1820 - 0 + 0 - 0 = 20 2

5115025054 - 12 + 3 - 13 = -1825 - 0 + 0 - 5 = 202

:می‌کنداجراریال110اعمالقیمتدرآتیفروشراهبردیکوریال90اعمالقیمتدرمعادلآتیخریدراهبردیکابتداشخصریال،A:100سهمهربازاریقیمت:مثال
ریال110:3اعمالقیمتباخریداختیارفروشریال90:4اعمالقیمتبافروشاختیارفروش
ریال110:13اعمالقیمتبافروشاختیارخریدریال90:12اعمالقیمتباخریداختیارخرید



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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(%36.0)48306.81,553.0248.158.7اهرم

(%21.9)42132.71,245.8120.212.5خودرو

(%41.1)5384.1595.061.023.1شستا

(%37.1)1642.6160.536.85.9ذوب

(%7.5)1635.2148.634.50.7وبملت

(%49.4)96.650.52.83.8وبصادر

(%21.1)156.141.45.60.6خساپا

(%77.4)2340,373.82,785,240.07,966.332,407.6اهرم

(%75.0)1125,832.81,108,641.91,917.223,915.6خودرو

(%93.3)111,614.3133,440.330.61,583.7شستا

(%95.0)4234.86,525.73.5231.3ذوب

(%59.6)259.4740.640.918.5خودران

(%84.5)223.5894.40.023.5اطلس

(%97.0)15.855.60.05.8فولاد

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

وبصادر

خساپا

فولاد

4,305

3,262

1,699

635

595

585

365

174

171

147

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
شستا

خودرو

اهرم

وبصادر

ذوب

112,200

97,419

63,908

40,475

29,312
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

توان

خپارس

فملی

(2,794.7)

(9.9)

(1.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز
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قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



اهرم

خودرو

شستا

توان

ذوب

رویین

وبملت

اطلس

آساس

شتاب

4,427

1,764

338

29

23

16

9

7.22

2.62

0.89

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

ذوب

اطلس

خودران

93,347.6

18,467.7

4,749.3

354.0

315.4
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

توان

خودرو

رویین

(971.3)

(548.6)

(1.1)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



17,894.9

13,315.8 12,019.7

4,473.2 4,048.0 3,912.0 2,715.6 1,917.20 1,338.70 1,173.97

23.0
59.1

30.5
68.5

100.0

18.0 16.0 10.5
73.0

128.7

1089طخود
10

3500

1009طهرم
31

22000

1010طهرم
31

24000

1088طخود
10

3250

1008طهرم
31

20000

1011طهرم
31

26000

1110طهرم
59

26000

1090طخود
10

3750

9008طهرم
3

26000

1007طهرم
31

18000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  17,894.9 13,315.8 12,019.7 4,473.2 4,048.0 3,912.0 2,715.6 1,917.2 1,338.7 1,174.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  23.0 59.1 30.5 68.5 100.0 18.0 16.0 10.5 73.0 128.7
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

46.9 44.8 41.3 40.0 38.8 33.5 29.6
22.3 21.2 18.5

2.4
5.3 4.1 3.4

5.5
2.1 2.9

12.4

3.7

8.7

1007ضهرم
31

18000

1011ضهرم
31

26000

1010ضهرم
31

24000

1009ضهرم
31

22000

1087ضخود
10

3000

1006ضهرم
31

16000

1008ضهرم
31

20000

1089ضخود
10

3500

1085ضخود
10

2600

9007ضهرم
3

24000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  46.9 44.8 41.3 40.0 38.8 33.5 29.6 22.3 21.2 18.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 2.4 5.3 4.1 3.4 5.5 2.1 2.9 12.4 3.7 8.7
(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

 %6.40.936,22451 %22,0001224.14,11025,99026,1100.5اهرم0119ضهرم

 %10.40.8489844 %5,829133155.76236,0506,4526.6بساما216ضبساما

 %7.10.931,21638 %5,413133227.08816,0506,2944.0بساما215ضبساما

 %9.71.0023,43027(%1.0)160,0002159.118,450180,294178,450پادا1007ضپادا

 %2.41.0013,00727(%6.7)14,0008747.110,24825,99024,248اهرم1236ضهرم

.(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)1,361.00.000 %34,000321.52525,99034,02531اهرم9011ضهرم

(%100)584.30.000 %7,0001712.3124,4777,01257شپنا1076ضشنا

(%100)23.20.000 %1,00059715.4455361,04595ذوب1135ضذوب

(%100)18.00.000 %90059162.05353695378ذوب1134ضذوب

(%100)251.00.000 %4,50010477.3183,5644,51827خودرو1092ضخود



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)1,874.00.000(%42.3)15,000312.5825,99014,992اهرم9002طهرم

(%100.0)424.00.000(%40.4)850175.321,424848شستا1034طستا

(%100.0)324.00.000(%54.5)650171.421,424648شستا1032طستا

(%100.0)1,999.00.000(%38.5)16,000358.6825,99015,992اهرم9003طهرم

(%100.0)1,399.00.000(%46.2)14,00036.51025,99013,990اهرم9001طهرم

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

 %0.9961165.7-25.1 %60033.5235365777.6ذوب9015طذوب

 %0.4540212.9-72.0(%1.3)26,00031,338.735625,99025,644اهرم9008طهرم

(%45.4)0.34886-15.0(%6.2)26,000592,715.61,62225,99024,378اهرم1110طهرم

(%47.0)0.38765-17.0(%5.5)26,000313,912.01,44425,99024,556اهرم1011طهرم

(%47.1)0.73179-10.1(%4.3)3,750101,917.23393,5643,411خودرو1090طخود



9008ضهرم
3

26000

1091ضخود
10

4000

1089ضخود
10

3500

9007ضهرم
3

24000

1010ضهرم
31

24000

1087ضخود
10

3000

1007ضهرم
31

18000

1090ضخود
10

3750

1092ضخود
10

4500

1008ضهرم
31

20000

743

553

389

389

365

344

338

308

305

289

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
3

24000

1009ضهرم
31

22000

1085ضخود
10

2600

9014ضذوب
3

500

9003ضهرم
3

16000

(78,794.4)

(11,855.8)

(11,024.3)

(9,428.7)

(9,180.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1011ضهرم
31

26000

1042ضستا
17

1650

1091ضخود
10

4000

9009ضهرم
3

28000

1040ضستا
17

1450

63,755

61,951

40,070

25,505

25,220
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
31

22000

1006طهرم
31

16000

1008طهرم
31

20000

1087طخود
10

3000

1007طهرم
31

18000

9004طهرم
3

18000

9003طهرم
3

16000

1085طخود
10

2600

9006طهرم
3

22000

1088طخود
10

3250

729

620

578

434

415

356

322

306

301

289

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1006طهرم
31

16000

1010طهرم
31

24000

9006طهرم
3

22000

1011طهرم
31

26000

9008طهرم
3

26000

59,596.8

58,600.8

46,424.4

44,223.4

41,935.4

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 

1008طهرم
31

20000

9003طهرم
3

16000

9005طهرم
3

20000

9002طهرم
3

15000

1085طخود
10

2600

(95,706.0)

(76,041.6)

(23,162.0)

(23,086.5)

(20,721.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9010ضهرم
3

30000

9011ضهرم
3

34000

1005ضخپارس
14
700

9015ضذوب
3

600

1076ضشنا
17

7000

(81.0%)

(66.7%)

(57.1%)

(57.1%)

(56.5%)

216ضبساما
133

5829

1234ضهرم
87

12000

1072ضشنا
17

5000

1242ضهرم
87

24000

215ضبساما
133
5413

135.5%

79.5%

72.0%

69.0%

54.4%

(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)

9007طهرم
3

24000

9006طهرم
3

22000

1110طهرم
59

26000

9004طهرم
3

18000

9008طهرم
3

26000

(71.2%)

(65.2%)

(51.4%)

(35.7%)

(33.1%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

9015طذوب
3

600
1036طستا
17

1050
1090طخود
10

3750
1137طخود

38
3250

1037طستا
17

1150
1089طخود
10

3500

69.6%

66.7%

50.6%

49.2%

40.0%

40.0%

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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