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1راهبرد نامتقارن خرید بد بینانه

بالاتراعمالقیمتدرخریداختیارخرید+خریداختیارفروش
بادخریاختیارخریدوخریداختیارفروشازراهبرداین.استخریداختیارفروشموقعیتریسکپوششجهتراهبردیبدبینانهخریدنامتقارنراهبرد
مناسبزمانیبردراهاین.باشدپایهداراییفعلیقیمتازببیشتربایداعمالقیمتدوهرراهبردایندر.میشودتشکیلیکسانسررسیدوبالاتراعمالقیمت
.کندپیداکاهشیاوباشدرنجصورتبهپایهداراییقیمتباشدداشتهانتظارمعاملهگرکهاست

:ریسکپوششپارامترهای
.داردراهبرداینازحاصلمنفعتبرمعکوساثرپایهداراییقیمتتغییرکهاستایننشاندهندهومنفیموقعیتاینبرایدلتا
.است(مفید)مثبتباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مضر)منفیباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایوگا
.داردراهبرداینازحاصلمنفعتبرمعکوساثربهرهنرختغییرکهاستایننشاندهندهومنفیموقعیتاینبرایرو

پیشبینیمعاملهگرازقیمتآتی
داراییپایه جریاناتنقداولیه بازده ریسک راهبرد

بدبینانهیاخنثی مبتنیبربدهکاری محدود محدود نامتقارنخریدبدبینانه

1. Bear Call Spread

مزایا

پایهداراییقیمتتغییرعدمیاکاهشصورتدرسودکسب•

.میکندمحدودرازیانحداکثرخرید،اختیارفروشیخالیبامقایسهدر•

موقعیتاخذابتدایدرمثبتنقدجریان•

معایب

پایهداراییقیمتنزولزماندرمحدودسود•

اعمالقیمتهایاختلاف-دریافتیپریمیومخالص:زیانبیشینه
دریافتیپریمیومخالص:سودبیشینه
پایینتراعمالقیمت+دریافتیپریمیومخالص:سربهسرنقطه

آموزش
40قسمت 

بهسرقیمتسر

فروشاختیارخرید خریداختیارخرید سودنامتقارنخریدبدبینانه

سودآور

زیانده

سود

اعمالقیمت

قیمتسربهسر
سودآور

زیانده

سود

اعمالقیمت

قیمتسربهسر

سودآور

زیانده



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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 %3182.0549.171.310.71.9اهرم

 %2746.01,191.541.54.525.2خودرو

(%10.6)2714.7375.27.27.5شستا

(%16.6)179.9175.66.83.1خساپا

 %134.612.34.50.01.4موج

 %114.232.14.20.08.6کرمان

 %153.024.02.30.71.8توان

(%26.3)67,935.6259,413.84,837.93,097.6اهرم

(%26.0)61,746.5369,105.4964.4782.0خودرو

(%34.3)4531.952,423.1470.161.8شستا

(%33.7)2279.427,631.70.0279.4خساپا

(%23.2)21.554.10.41.1توان

(%29.7)20.511.10.00.5موج

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

خساپا

شتاب

توان

موج

کرمان

شپنا

وتجارت

2,573

2,473

2,317

1,485

235

192

187

118

113

112

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
شستا

خساپا

اهرم

وبملت

دی

42,253

20,122

19,437

8,900

8,138
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خودرو

فصبا

کرمان

جهش

دریا

(5,943.6)

(2,986.8)

(2,421.2)

(248.6)

(130.0)

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

موج

خساپا

حآفرین

حریل

توان

شتاب

ذوب

662

412

255

79

43

40

19

2.45

1.47

1.42

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خساپا

توان

موج

87,074.4

22,482.3

50.8

9.3

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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خودرو

شستا

(33,186.4)

(230.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



4,837.4

2,506.2

959.2
589.4 554.2 371.7 205.1 146.96 98.40 74.33

17.5 40.5 22.6 349.7 96.6 33.8 122.4 47.0 32.9 33.9

3008طهرم
51

24000

3007طهرم
51

22000

2046طخود
2

3250

2045طخود
2

3000

3006طهرم
51

20000

2026طستا
9

1200

2006طسپا
23

2600

3084طخود
37

3000

3017طستا
37
1200

2007طسپا
23

2800
(ميليون تومان)ارزش معاملات  4,837.4 2,506.2 959.2 589.4 554.2 371.7 205.1 147.0 98.4 74.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  17.5 40.5 22.6 349.7 96.6 33.8 122.4 47.0 32.9 33.9
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

49.3

19.5
12.3 8.7 5.3 5.0 4.0 3.9 3.5 3.5

4.9
29.7

7.5 12.7 13.0 10.6 10.5
47.4

9.1 6.4

3006ضهرم
51

20000

2045ضخود
2

3000

3007ضهرم
51

22000

3008ضهرم
51

24000

2025ضستا
9

1100

3084ضخود
37

3000

2044ضخود
2

2800

2026ضستا
9

1200

2006ضسپا
23

2600

2043ضخود
2

2600
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  49.3 19.5 12.3 8.7 5.3 5.0 4.0 3.9 3.5 3.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 4.9 29.7 7.5 12.7 13.0 10.6 10.5 47.4 9.1 6.4
(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 اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %25.50.891,286163(%4.0)12,00020189.248913,01012,489بساما207ضبساما

 %22.70.691,274112 %13,0007627.260013,01013,6004.5بساما408ضبساما

 %16.70.78728108 %5,50012158.83505,5505,8505.4فولاد5005ضفلا

 %326.00.251991 %3,2502797.0103,1473,2603.6خودرو2046ضخود

 %10.40.992,21389(%6.5)11,00020376.91,17013,01012,170بساما206ضبساما

.(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)1,401.00.000 %1,40092.311,1841,40118شستا2028ضستا

(%94)301.00.010 %1,500371.451,1841,50527شستا3020ضستا

(%82)20.70.1411 %1,20069540.7619001,26140دي407ضدی

(%80)326.00.041 %1,3009153.241,1841,30410شستا2027ضستا

(%79)584.30.011 %3,5002315.862,8163,50625خساپا2010ضسپا



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

(%94.3)2,799.00.000(%11.1)2,800242.713,1472,799خودرو2044طخود

(%64.7)0.031-549.0(%7.3)1,100961.821,1841,098شستا2025طستا

(%55.0)0.0222-359.0(%24.8)18,0005136.25023,86017,950اهرم3005طهرم

(%53.4)0.2370-19.0(%9.4)3,000653.01503,1472,850خودرو4042طخود

(%50.3)0.07123-80.0(%17.2)20,00051554.224723,86019,753اهرم3006طهرم

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

(%15.1)0.99340-7.8(%1)3,50025.24003,1473,100خودرو2047طخود

(%17.2)0.2355-43.8(%6.8)3,00037147.0673,1472,933خودرو3084طخود

(%21.3)0.75109-22.4(%1.1)3,2502959.21393,1473,111خودرو2046طخود

(%21.9)0.3828-32.3(%1.7)1,2003798.4361,1841,164شستا3017طستا

(%22.5)0.371,057-16.6(%5.1)24,000514,837.41,36323,86022,637اهرم3008طهرم



3006ضهرم
51

20000

2026ضستا
9

1200

2046ضخود
2

3250

2008ضسپا
23

3000

3008ضهرم
51

24000

2027ضستا
9

1300

2047ضخود
2

3500

2045ضخود
2

3000

3007ضهرم
51

22000

2006ضسپا
23

2600

878

800

596

548

541

530

456

387

326

317
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د ت
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ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

2047ضخود
2

3500

2045ضخود
2

3000

3006ضهرم
51

20000

2043ضخود
2

2600

301ضکرمان
30

1098

(80,121.0)

(26,736.6)

(18,878.0)

(11,571.8)

(4,937.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3084ضخود
37

3000

4046ضخود
65

4000

3086ضخود
37

3500

2008ضسپا
23

3000

3008ضهرم
51

24000

33,891

15,130

14,728

13,010

12,583
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 



2045طخود
2

3000

3007طهرم
51

22000

3006طهرم
51

20000

2025طستا
9

1100

3005طهرم
51

18000

3008طهرم
51

24000

2026طستا
9

1200

2044طخود
2

2800

407طموج
62

13500

412طموج
62

18500

313

268

210

166

95

85

74

71

42

37

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

3008طهرم
51

24000

3006طهرم
51

20000

2006طسپا
23

2600

2045طخود
2

3000

3007طهرم
51

22000

37,003.2

24,526.0

20,806.2

16,549.2

13,303.4
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 

2044طخود
2

2800

2025طستا
9

1100

2046طخود
2

3250

2047طخود
2

3500

(53,412.5)

(3,320.5)

(2,954.9)

(31.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



2046ضخود
2

3250

0208ضتاب
2

12000

2027ضستا
9

1300

2047ضخود
2

3500

0208ضجهش
9

13000

(70.0%)

(60.5%)

(57.1%)

(50.0%)

(47.0%)

4000ضجار
72
1000

4008ضهرم
86

28000

407ضبساما
76

12000

2004ضهرم
23

16000

406ضموج
62

12500

183.8%

77.2%

55.6%

51.3%

49.1%

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

3005طهرم
51

18000

2047طخود
2

3500

3017طستا
37
1200

2046طخود
2

3250

315طتوان
55

20000

143.8%

139.5%

35.3%

14.8%

10.5%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

2044طخود
2

2800

2045طخود
2

3000

2006طسپا
23

2600

2025طستا
9

1100

3006طهرم
51

20000

(50.0%)

(40.0%)

(27.0%)

(20.0%)

(5.1%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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