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1راهبرد نامتقارن فروش بد بینانه

بالاتراعمالقیمتدرفروشاختیارخرید+فروشاختیارفروش
اختیارخریدابمقایسهدرراهبرداینازاستفاده.می‌شوداستفادهنزولیبازارهایدرکهاستنامتقارنراهبردهایازدیگریکیبدبینانهفروشنامتقارنراهبرد
ریداریخرافروشاختیاریکمعامله‌گرراهبردایندر.استقیمتفعلیسطوحبهسربه‌سرنقطهنمودننزدیکوراهبرداجرایهزینه‌کاهشباعثفروش،
.می‌رساندفروشبهراکمتراعمالقیمتومشابهسررسیدبافروشاختیاریکوکرده

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

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

بد‌بینانه مبتنی‌بر‌بدهکاری محدود محدود نامتقارن‌فروش‌بد‌بینانه

1. Bear Put Spread

مزایا

محدودزیان•

فروشاختیاریکخریدبامقایسهدرسرسربهنقطهوهزینهریسک،کاهش•

معایب

پایهداراییقیمتنزولزماندرمحدودسود•

دریافتیپریمیوم‌خالص:زیانبیشینه
اعمالقیمت‌هایاختلاف-دریافتیپریمیوم‌خالص:سودبیشینه
بالاتراعمالقیمت-دریافتیپریمیوم‌خالص:سربهسرنقطه

فروش‌اختیار‌فروش خرید‌اختیار‌فروش سودنامتقارن‌فروش‌بد‌بینانه

آموزش
41قسمت 

سود

قیمت‌اعمال

سودآور

زیان‌ده

سود

قیمت‌اعمال

سودآورقیمت‌سربه‌سر

زیان‌ده

به‌سرقیمت‌سر
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

3

(%3.9)2741.3333.135.26.1اهرم

(%17.2)1936.2580.626.210.0خودرو

 %213.629.213.60.00.3پالایش

(%23.7)1613.4395.97.06.4خساپا

(%11.6)2812.1510.99.13.0شستا

(%5.0)82.218.42.10.1شتاب

(%5.9)51.98.31.90.1ارزش

(%2.4)64,835.6199,863.22,436.92,398.6اهرم

(%12.9)71,337.248,848.11,269.168.1شستا

(%21.9)41,190.235,895.1372.0818.2خودرو

(%20.8)2615.334,729.6398.0217.3خساپا

(%17.4)20.931.90.20.7موج

(%2.1)20.824.80.30.5توان

(%24.2)10.817.10.80.0فولاد

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

شستا

خساپا

خودرو

موج

وکغدیر

توان

شتاب

وبملت

فصبا

2,889

2,409

1,821

1,578

212

191

188

145

126

122

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

خساپا

شتاب

ارزش

239,033

112,642

94,289

14,652

6,072
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

شستا

جهش

رویین

کرمان

بساما

(58,352.3)

(1,367.9)

(1,200.0)

(471.0)

(176.3)

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

شستا

موج

خساپا

حآفرین

خودرو

حریل

توان

ذوب

سرو

854

231

79

76

40

39

19

2.45

1.42

1.21

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خودرو

موج

38,798.6

16,657.7

3.1

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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شستا

خساپا

توان

(15,778.4)

(3,382.2)

(4.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



2,419.9

1,930.6

1,001.8
743.4

457.1 398.0 372.0 251.28 217.31 74.54

17.1 42.1 18.1 37.4 157.0 29.3 17.5 20.3 106.1 20.7

3008طهرم
45

24000

3007طهرم
45

22000

2026طستا
3

1200

3084طخود
31

3000

3006طهرم
45

20000

2007طسپا
17

2800

3085طخود
31

3250

3017طستا
31

1200

2006طسپا
17

2600

4042طخود
59

3000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,419.9 1,930.6 1,001.8 743.4 457.1 398.0 372.0 251.3 217.3 74.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  17.1 42.1 18.1 37.4 157.0 29.3 17.5 20.3 106.1 20.7
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

25.3

16.2
13.6

5.5 5.4 5.1 4.9 4.9 3.2 3.0

5.6 10.7 2.1 5.1 18.8 11.1 15.0 9.0
45.6

3.9

3006ضهرم
45

20000

3084ضخود
31

3000

2000ضپلا
0

80000

3082ضخود
31

2600

3085ضخود
31

3250

2006ضسپا
17

2600

3008ضهرم
45

24000

3007ضهرم
45

22000

3086ضخود
31

3500

3005ضهرم
45

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  25.3 16.2 13.6 5.5 5.4 5.1 4.9 4.9 3.2 3.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 5.6 10.7 2.1 5.1 18.8 11.1 15.0 9.0 45.6 3.9
(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

 %59.20.38194146 %4,600421.5794,1104,67913.8فصبا301ضفصبا

 %194.50.22218134 %18,0009438.29315,00018,09320.6وكغدير5008ضغدی

 %24.00.62398123 %4,1004212.51784,1104,2784.1فصبا300ضفصبا

 %14.10.981,76392(%5.0)12,0001424.091913,60012,919بساما207ضبساما

 %268.90.135390 %7,500661.1285,9407,52826.7شپنا4011ضشنا

.(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)1,301.00.000 %1,3003103.711,1391,30114شستا2027ضستا

(%100)376.00.000 %1,500312.541,1391,50432شستا3020ضستا

(%98)551.00.000 %1,1001081.024841,102128ذوب5009ضذوب

(%97)701.00.000 %3,500176.652,7583,50527خساپا2010ضسپا

(%88)143.90.023 %4,000731.4282,7584,02846خساپا4010ضسپا



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

(%53.5)0.199-54.0(%5.2)1,100311.2201,1391,080شستا3016طستا

(%49.4)0.0225-366.3(%22.2)18,0004510.54923,08017,951اهرم3005طهرم

(%49.1)0.2676-19.0(%8.2)3,0005974.51503,1042,850خودرو4042طخود

(%40.9)0.102-365.7(%3.7)1,100367.031,1391,097شستا2025طستا

(%34.4)0.1517-99.0(%6.7)2,60017217.3262,7582,574خساپا2006طسپا

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

 %0.581,15613.9-22.6(%0)24,0001717.11,01523,08022,985اهرم2008طهرم

 %0.091480.9-135.1(%14.0)20,00045457.114723,08019,853اهرم3006طهرم

(%2.3)0.471,318-16.8(%1.9)24,000452,419.91,34823,08022,652اهرم3008طهرم

(%3.2)0.25530-39.1(%7.1)22,000451,930.654823,08021,452اهرم3007طهرم

(%5.5)0.53167-17.4(%1.0)3,25031372.01773,1043,073خودرو3085طخود



3006ضهرم
45

20000

2026ضستا
3

1200

2008ضسپا
17

3000

3008ضهرم
45

24000

2027ضستا
3

1300

3007ضهرم
45

22000

2007ضسپا
17

2800

3086ضخود
31

3500

2006ضسپا
17

2600

3084ضخود
31

3000

928

796

687

654

464

368

348

318

313

285

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 

2027ضستا
3

1300

2026ضستا
3

1200

2025ضستا
3

1100

4044ضخود
59

3500

2024ضستا
3

1000

(75,787.9)

(47,037.6)

(8,282.3)

(4,001.9)

(2,626.1)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3086ضخود
31

3500

3084ضخود
31

3000

3085ضخود
31

3250

2008ضسپا
17

3000

3087ضخود
31

3750

60,001

48,801

43,012

40,851

34,677
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 



3007طهرم
45

22000

3006طهرم
45

20000

2025طستا
3

1100

3008طهرم
45

24000

3005طهرم
45

18000

2006طسپا
17

2600

2026طستا
3

1200

407طموج
56

13500

412طموج
56

18500

3084طخود
31

3000

327

280

155

135

106

52

43

42

37

27

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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3007طهرم
45

22000

3006طهرم
45

20000

3084طخود
31

3000

3085طخود
31

3250

3005طهرم
45

18000

19,417.2

16,910.0

10,473.6

5,585.1

3,733.2
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 

2025طستا
3

1100

2026طستا
3

1200

2006طسپا
17

2600

3008طهرم
45

24000

2007طسپا
17

2800

(10,416.2)

(8,927.9)

(2,073.2)

(1,682.4)

(1,309.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



2026ضستا
3

1200

2037ضجار
10

1467

406ضرویین
84

12000

2038ضجار
10

1600

2027ضستا
3

1300

3087ضخود
31

3750

(72.7%)

(64.4%)

(50.8%)

(50.0%)

(50.0%)

(50.0%)

705ضتوان
148

19000

404ضخپارس
63
1150

5005ضفلا
115

5500

407ضبساما
70

12000

300ضفصبا
42

4100

117.6%

30.9%

24.2%

20.8%

12.4%

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

2006طسپا
17

2600

2026طستا
3

1200

2025طستا
3

1100

2008طهرم
17

24000

3017طستا
31

1200

100.0%

75.0%

66.7%

41.6%

30.2%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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