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خریداختیارفروش+فروشاختیارخرید+خریداختیارخرید+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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(%11.9)40267.63,702.9262.65.0اهرم

(%29.3)38102.81,667.183.719.1خودرو

 %2365.7396.762.13.64.1وبملت

(%23.1)2137.4191.732.94.5ذوب

(%35.1)3530.7324.422.97.8شستا

 %238.723.68.70.04.2توان

(%68.6)104.388.11.33.0خساپا

(%82.7)2143,224.12,389,334.70.043,224.1اهرم

(%62.5)1124,085.6952,566.413,014.011,071.6خودرو

(%85.8)111,763.579,710.8250.41,513.1شستا

(%85.1)6112.73,594.76.8106.0ذوب

(%82.8)572.33,180.90.072.3وبملت

(%39.2)16.350.96.30.0خودران

(%56.7)14.3102.90.04.3موج

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



خودرو

اهرم

شستا

وبملت

ذوب

آساس

توان

خساپا

فولاد

وبصادر

3,682

3,530

1,953

709

619

595

358

284

220

216

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

وبملت

شستا

خساپا

276,328

137,940

82,009

80,595

73,487
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

پادا

توان

خپارس

(2,976.5)

(312.0)

(72.5)

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

موج

4,166

1,522

404

26

25

16

11

7.39

2.62

2.56

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

شستا

وبملت

ذوب

اطلس

4,278.0

1,194.9

173.4

55.0
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

موج

خودران

(67,367.4)

(11,534.5)

(525.5)

(100.0)

(55.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



19,971.9

12,128.9 11,397.6
8,524.2

5,984.7
2,812.7 1,290.9 1,192.00 893.81 844.79

24.3 13.0
54.8 32.3 13.7

96.0

210.0

28.6

10.5

7.8

1010طهرم
28

24000

1089طخود
7

3500

1009طهرم
28

22000

1088طخود
7

3250

1011طهرم
28

26000

1008طهرم
28

20000

1087طخود
7

3000

1039طستا
14

1350

1137طخود
35

3250

1090طخود
7

3750
(ميليون تومان)ارزش معاملات  19,971.9 12,128.9 11,397.6 8,524.2 5,984.7 2,812.7 1,290.9 1,192.0 893.8 844.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  24.3 13.0 54.8 32.3 13.7 96.0 210.0 28.6 10.5 7.8
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

59.6

35.4
27.7 25.8 24.5 23.3 22.1 20.0 18.4 17.5

6.4 4.9
8.8

2.6 2.9
8.4

4.6

14.7

3.5

3.3

1010ضهرم
28

24000

1136ضخود
35

3000

1011ضهرم
28

26000

9003ضهرم
0

16000

1007ضهرم
28

18000

1087ضخود
7

3000

1009ضهرم
28

22000

9007ضهرم
0

24000

9019ضملت
0

2200

9004ضهرم
0

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  59.6 35.4 27.7 25.8 24.5 23.3 22.1 20.0 18.4 17.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 6.4 4.9 8.8 2.6 2.9 8.4 4.6 14.7 3.5 3.3
(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

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

 %8.80.928,36348 %44,0001511.75,66746,87849,6675.9آساس207ضاساس

 %13.30.992,23124(%1.5)22,000411.31,79424,14523,794توان1010ضتوان

 %15.20.694,25621 %50,0001511.13,51746,87853,51714.2آساس210ضاساس

 %4.91.003,07018(%2.6)10,000141,229.72,59412,93012,594شتاب1007ضتاب

 %3.51.004,05612(%2.3)9,0001447.33,63812,93012,638شتاب1006ضتاب

.(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)563.50.000 %4,500766.083,3604,50834خودرو1092ضخود

(%100)31.30.000 %1,0005696.1335231,03398ذوب1135ضذوب

(%100)23.00.000 %9005694.54152394180ذوب1134ضذوب

(%100)223.20.000 %2,000112.391,5922,00926خاور1010ضخاور

(%100)313.50.000 %5,00071.8164,1515,01621خگستر1023ضستر



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(%39.4)850142.421,400848شستا1034طستا

(%100.0)315.70.000(%32.4)950143.531,400947شستا1035طستا

(%100.0)599.00.000(%28.7)2,400758.343,3602,396خودرو1084طخود

(%100.0)217.80.000(%46.4)14,000287.06426,01013,936اهرم1004طهرم

(%100.0)349.00.000(%25.2)1,050146.531,4001,047شستا1036طستا

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

(%16.3)0.98363-7.7(%1.3)3,7507844.84333,3603,317خودرو1090طخود

(%39.2)0.54760-7.8(%4.2)11,000606.31,25010,1809,750خودران1109طران

(%46.0)0.74139-12.6(%3.5)3,500712,128.92583,3603,242خودرو1089طخود

(%56.7)0.30369-22.5(%6.9)20,000184.385120,57419,149موج1015طموج

(%61.4)0.33843-10.9(%8.4)26,00056791.52,18626,01023,814اهرم1110طهرم



1091ضخود
7

4000

1089ضخود
7

3500

1011ضهرم
28

26000

1090ضخود
7

3750

1010ضهرم
28

24000

1007ضهرم
28

18000

1087ضخود
7

3000

1009ضهرم
28

22000

1136ضخود
35

3000

1008ضهرم
28

20000

560

496

482

481

477

366

355

334

334

288

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 

1091ضخود
7

4000

1085ضخود
7

2600

1007ضپادا
18

160000

1007ضتاب
14

10000

1086ضخود
7

2800

(35,690.0)

(4,251.5)

(2,976.5)

(2,328.0)

(1,574.7)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1012ضهرم
28

28000

1011ضهرم
28

26000

1090ضخود
7

3750

1028ضسپا
28

3250

1089ضخود
7

3500

78,638

67,288

63,323

60,111

42,050
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
28

22000

1006طهرم
28

16000

1008طهرم
28

20000

1087طخود
7

3000

1007طهرم
28

18000

1010طهرم
28

24000

9004طهرم
0

18000

1088طخود
7

3250

1084طخود
7

2400

1085طخود
7

2600

871

609

539

458

422

395

269

235

224

224

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1009طهرم
28

22000

1087طخود
7

3000

1011طهرم
28

26000

1010طهرم
28

24000

1088طخود
7

3250

36,852.2

32,746.5

13,270.4

10,360.8

4,217.2

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 

1085طخود
7

2600

1084طخود
7

2400

1086طخود
7

2800

1008طهرم
28

20000

1007طهرم
28

18000

(41,242.2)

(30,817.0)

(30,220.4)

(28,592.0)

(26,490.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9009ضهرم
0

28000

9010ضهرم
0

30000

9008ضهرم
0

26000

9011ضهرم
0

34000

1022ضستر
7

4500

(91.7%)

(87.5%)

(75.4%)

(75.0%)

(33.3%)

1015ضموج
18

20000

1205ضجهش
77

11000

1206ضجهش
77

12000

1237ضهرم
84

15000

0134ضخود
98

2600

64.4%

60.4%

56.5%

49.4%

48.3%

(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)

9008طهرم
0

26000

9007طهرم
0

24000

9004طهرم
0

18000

9006طهرم
0

22000

9003طهرم
0

16000

(99.7%)

(87.5%)

(75.0%)

(66.7%)

(66.7%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1174طملت
56

3000

1107طهرم
56

20000

1124طستا
42
950

1108طهرم
56

22000

1109طران
60

11000

72.5%

9.3%

7.7%

4.3%

4.2%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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