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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 

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
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 %46248.62,351.3246.91.73.1اهرم

(%24.5)3682.91,695.262.120.8خودرو

(%24.7)4335.5354.826.68.9شستا

 %2327.5153.727.30.219.6وبملت

(%15.8)1926.7139.823.43.3ذوب

 %2311.333.911.30.010.1توان

(%29.2)112.941.31.41.5خساپا

(%89.7)2158,261.52,833,996.20.058,261.5اهرم

(%62.6)1136,416.21,078,781.122,780.713,635.5خودرو

(%92.6)122,900.6160,034.0293.72,606.9شستا

(%91.8)7151.34,566.62.8148.5ذوب

(%82.3)348.61,919.90.048.6وبملت

(%70.6)122.5299.60.022.5موج

(%49.0)216.0155.312.04.0خودران

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

ذوب

آساس

توان

خساپا

فولاد

وبصادر

4,052

3,544

1,872

663

629

595

358

211

205

205

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

خساپا

ذوب

وبملت

105,095

74,819

17,802

15,519

10,930
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اهرم

توان

اطلس

جهش

خودران

(351,185.8)

(3,736.1)

(1,204.3)

(998.7)

(271.7)

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

موج

آساس

4,458

1,590

400

27

25

16

10

7.34

2.66

2.62

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
شستا

وبملت

ذوب

شپنا

اطلس

23,161.9

1,297.2

907.3

417.6

250.0
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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خودرو

اهرم

توان

رویین

(129,073.3)

(46,578.9)

(1,119.5)

(44.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



23,997.4
21,324.8 20,211.9

10,565.7
5,704.8

3,294.4 1,837.6 1,730.87 1,600.08 1,422.73

22.4 13.9
48.5 29.5 13.5

86.3 94.0

27.9
161.3

8.1

1010طهرم
29

24000

1089طخود
8

3500

1009طهرم
29

22000

1088طخود
8

3250

1011طهرم
29

26000

1008طهرم
29

20000

9008طهرم
1

26000

1039طستا
15

1350

1087طخود
8

3000

1090طخود
8

3750
(ميليون تومان)ارزش معاملات  23,997.4 21,324.8 20,211.9 10,565.7 5,704.8 3,294.4 1,837.6 1,730.9 1,600.1 1,422.7

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  22.4 13.9 48.5 29.5 13.5 86.3 94.0 27.9 161.3 8.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

43.2
35.1

27.1 24.0 23.9 23.1 22.2 19.7
13.2 11.2

2.8
6.6

3.3 2.9
9.4

4.8 5.3 8.3

28.7

2.4

9003ضهرم
1

16000

1010ضهرم
29

24000

9004ضهرم
1

18000

1007ضهرم
29

18000

1011ضهرم
29

26000

1009ضهرم
29

22000

1136ضخود
36

3000

1087ضخود
8

3000

1089ضخود
8

3500

1006ضهرم
29

16000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  43.2 35.1 27.1 24.0 23.9 23.1 22.2 19.7 13.2 11.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 2.8 6.6 3.3 2.9 9.4 4.8 5.3 8.3 28.7 2.4
(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

 %4.41.00988160(%24.6)1,300542.73802,2291,680كوثر1111ضکوثر

 %9.30.918,25156 %44,0001521.15,27746,86549,2775.1آساس207ضاساس

 %3.21.0010,10751(%10.0)15,000821,542.36,67724,09721,677توان1213ضتوان

 %2.71.0012,56244(%10.6)15,000852.68,69926,50023,699اهرم1237ضهرم

 %28.80.511,38037 %28,000573.11,00726,50029,0079.5اهرم1111ضهرم

.(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)501.00.000 %4,5008251.993,3874,50933خودرو1092ضخود

(%100)34.30.000 %1,0005727.2305341,03093ذوب1135ضذوب

(%100)26.70.000 %9005759.93553493575ذوب1134ضذوب

(%100)20.50.010 %80057185.34153484157ذوب1133ضذوب

(%99)251.00.000 %4,00081,574.2163,3874,01619خودرو1091ضخود



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)424.00.000(%40.4)850156.321,423848شستا1034طستا

(%100.0)606.10.000(%29.6)17,00052.02824,09716,972توان1006طتوان

(%100.0)315.70.000(%33.5)950154.531,423947شستا1035طستا

(%100.0)154.60.000(%47.5)14,0002915.59026,50013,910اهرم1004طهرم

(%100.0)479.00.000(%29.3)2,400854.453,3872,395خودرو1084طخود

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

(%20.0)0.96334-8.0(%1.6)3,75081,422.74173,3873,333خودرو1090طخود

(%43.2)0.50682-8.2(%5.3)11,0006112.01,20010,3509,800خودران1109طران

(%49.7)0.66122-13.4(%3.8)3,500821,324.82433,3873,257خودرو1089طخود

(%66.4)0.26269-11.5(%11.1)10,000614.080010,3509,200خودران1108طران

(%68.9)0.29712-10.4(%10.5)26,00057990.52,28926,50023,711اهرم1110طهرم



9008ضهرم
1

26000

1091ضخود
8

4000

1089ضخود
8

3500

1010ضهرم
29

24000

1090ضخود
8

3750

1011ضهرم
29

26000

1087ضخود
8

3000

1007ضهرم
29

18000

1009ضهرم
29

22000

1136ضخود
36

3000

622

596

454

450

418

415

355

344

314

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 

9008ضهرم
1

26000

9009ضهرم
1

28000

9007ضهرم
1

24000

1091ضخود
8

4000

9004ضهرم
1

18000

(130,361.4)

(112,302.4)

(75,501.6)

(48,271.2)

(48,092.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1090ضخود
8

3750

1010ضهرم
29

24000

1089ضخود
8

3500

1011ضهرم
29

26000

1042ضستا
15

1650

70,655

47,690

41,373

40,851

32,607
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
29

22000

1006طهرم
29

16000

1008طهرم
29

20000

1007طهرم
29

18000

1087طخود
8

3000

1010طهرم
29

24000

9004طهرم
1

18000

9003طهرم
1

16000

1085طخود
8

2600

9006طهرم
1

22000

834

626

568

449

426

385

298

282

265

263

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1009طهرم
29

22000

1010طهرم
29

24000

1007طهرم
29

18000

1038طستا
15

1250

1011طهرم
29

26000

78,108.8

41,443.2

22,044.6

13,422.8

10,558.6

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 

1088طخود
8

3250

9008طهرم
1

26000

1008طهرم
29

20000

1089طخود
8

3500

9003طهرم
1

16000

(55,085.6)

(46,204.6)

(44,468.0)

(32,854.2)

(22,808.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9009ضهرم
1

28000

9008ضهرم
1

26000

1090ضخود
8

3750

1091ضخود
8

4000

1089ضخود
8

3500

(90.8%)

(88.1%)

(86.5%)

(78.3%)

(74.4%)

217ضبساما
131

6246

1214ضموج
82

19000

0134ضخود
99

2600

1215ضموج
82

20000

1176ضملت
57

3500

152.9%

81.5%

24.4%

23.8%

21.4%

(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)

9002طهرم
1

15000

9004طهرم
1

18000

9003طهرم
1

16000

9005طهرم
1

20000

9006طهرم
1

22000

(88.9%)

(87.5%)

(71.4%)

(71.4%)

(62.5%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1034طستا
15

850

9008طهرم
1

26000

1088طخود
8

3250

1174طملت
57

3000

1087طخود
8

3000

200.0%

154.9%

119.7%

88.0%

73.3%

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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