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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
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(%14.5)1645.9747.031.714.2خودرو

(%3.6)3239.8349.731.28.6اهرم

(%4.6)1525.9665.917.08.9خساپا

(%10.6)2512.9516.39.73.2شستا

 %99.728.19.70.01.4جهش

 %33.818.23.80.011.9نوین

(%7.9)123.216.43.10.1توان

(%6.5)55,605.2282,560.52,193.33,411.9اهرم

(%15.2)101,396.441,708.31,348.547.9شستا

(%31.7)41,057.637,679.9311.4746.2خودرو

(%59.1)2343.325,104.20.0343.3خساپا

 %15.9286.55.90.014.3سرو

(%14.6)15.7144.60.05.7توان

 %10.9458.10.00.9319.2ذوب

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

دی

وتجارت

2,957

2,435

1,947

1,802

228

203

195

150

129

128

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

خساپا

اهرم

شستا

موج

224,790

125,926

68,179

26,009

15,148
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

جهش

رویین

سلام

(870.1)

(258.5)

(7.8)

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

خساپا

موج

خودرو

حآفرین

حریل

توان

ذوب

سرو

901

221

89

79

51

40

19

2.59

1.82

1.21

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خساپا

خودرو

ذوب

توان

47,819.6

13,070.8

11,850.3

399.6

140.0

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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شستا

سرو

(10,053.5)

(0.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



2,744.5

2,190.1

791.8 720.1 549.8 549.1
311.4 227.34 117.62 115.96

45.7 17.7 15.6 43.3 139.7 21.1 18.9 33.6 351.4 150.5

3007طهرم
44

22000

3008طهرم
44

24000

2026طستا
2

1200

3084طخود
30

3000

3006طهرم
44

20000

3017طستا
30
1200

3085طخود
30

3250

2007طسپا
16

2800

3005طهرم
44

18000

2006طسپا
16

2600
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,744.5 2,190.1 791.8 720.1 549.8 549.1 311.4 227.3 117.6 116.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  45.7 17.7 15.6 43.3 139.7 21.1 18.9 33.6 351.4 150.5
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

23.4 21.7

10.5 8.4 7.9 6.7 6.3 5.2 4.3 4.3

10.0 5.5 9.7 17.1
49.3

15.1 9.2 2.6
43.9

2.8

3084ضخود
30

3000

3006ضهرم
44

20000

2006ضسپا
16

2600

3085ضخود
30

3250

2008ضسپا
16

3000

3008ضهرم
44

24000

3007ضهرم
44

22000

0202ضجهش
2

7500

3086ضخود
30

3500

6001ضجهش
125
9000

(ميليارد تومان)ارزش معاملات  23.4 21.7 10.5 8.4 7.9 6.7 6.3 5.2 4.3 4.3
ارزش مفهومی به ارزش معاملات 10.0 5.5 9.7 17.1 49.3 15.1 9.2 2.6 43.9 2.8

(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

 %27.10.61380142 %4,1004119.31574,0974,2573.9فصبا300ضفصبا

 %198.80.21196115 %18,0009349.29114,99018,09120.7وكغدير5008ضغدی

 %4.81.004,42876(%10.3)9,500696.52,51013,39012,010بساما404ضبساما

 %10.40.892,18572(%0.9)12,0006913.21,27013,39013,270بساما407ضبساما

 %11.50.921,56365(%1.3)10,0005138.095011,09010,950بهين رو0304ضهین

.(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 %1,40025.511,1371,40123شستا2028ضستا

(%100)1,301.00.000 %1,30023.511,1371,30114شستا2027ضستا

(%100)251.00.000 %1,500305.261,1371,50632شستا3020ضستا

(%97)276.00.010 %1,100136.248751,10426دي222ضدی

(%96)201.00.010 %1,400303.771,1371,40724شستا3019ضستا



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

(%71.3)0.065-135.8(%9.8)2,60016116.0192,8602,581خساپا2006طسپا

(%69.0)0.0220-271.7(%22.7)18,00044117.66623,19017,934اهرم3005طهرم

(%57.1)0.091-365.7(%3.5)1,100246.731,1371,097شستا2025طستا

(%52.9)0.2940-31.9(%5.1)2,80016227.3852,8602,715خساپا2007طسپا

(%52.6)0.199-54.0(%5.0)1,100301.2201,1371,080شستا3016طستا

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

 %0.433,44614.3-48.7(%0)150,000305.93,016147,240146,984سرو0308طسرو

 %0.571,0764.1-22.2(%1.0)24,000163.21,03423,19022,966اهرم2008طهرم

(%1.3)1.00158-7.1 %1,30025.71601,1371,1400.3شستا2027طستا

(%3.0)0.24492-42.4(%7.3)22,000442,744.550723,19021,493اهرم3007طهرم

(%3.9)0.461,257-17.3(%2.1)24,000442,190.11,30823,19022,692اهرم3008طهرم



3006ضهرم
44

20000

2008ضسپا
16

3000

2026ضستا
2

1200

3008ضهرم
44

24000

2027ضستا
2

1300

3007ضهرم
44

22000

3086ضخود
30

3500

2007ضسپا
16

2800

2006ضسپا
16

2600

3084ضخود
30

3000

933

756

737

690

465

377

370

353

317

311

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 

2026ضستا
2

1200

2025ضستا
2

1100

020ضجهش
2
2…

2024ضستا
2

1000

2028ضستا
2

1400

(59,221.6)

(23,714.2)

(7,732.5)

(6,437.2)

(4,900.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

2008ضسپا
16

3000

3088ضخود
30

4000

3086ضخود
30

3500

3017ضستا
30
1200

3008ضهرم
44

24000

68,950

55,627

51,875

50,095

35,554
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
44

22000

3006طهرم
44

20000

3008طهرم
44

24000

2025طستا
2

1100

3005طهرم
44

18000

2006طسپا
16

2600

407طموج
55

13500

412طموج
55

18500

3017طستا
30
1200

2026طستا
2

1200

374

273

151

145

99

63

42

37

35

34

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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3007طهرم
44

22000

3008طهرم
44

24000

2006طسپا
16

2600

3017طستا
30
1200

3084طخود
30

3000

47,289.0

15,314.4

11,489.4

8,957.6

6,887.1
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
2

1100

2026طستا
2

1200

3005طهرم
44

18000

3006طهرم
44

20000

5018طستا
86
1200

(9,829.5)

(9,238.0)

(7,637.4)

(7,144.0)

(10.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



2026ضستا
2

1200

2038ضجار
9

1600

2037ضجار
9

1467

210ضموج
20

16500

0304ضهین
51

10000

(75.0%)

(66.7%)

(51.7%)

(44.0%)

(41.1%)

4011ضشنا
65

7500

3020ضستا
30

1500

402ضبساما
69

8500

4008ضشنا
65

6000

2007ضسپا
16

2800

103.6%

50.0%

23.1%

21.2%

20.6%

(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
44

18000

2008طهرم
16

24000

2026طستا
2

1200

3006طهرم
44

20000

3017طستا
30
1200

59.2%

13.2%

11.1%

8.2%

1.8%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

2006طسپا
16

2600

3084طخود
30

3000

3085طخود
30

3250

3007طهرم
44

22000

4042طخود
58

3000

(34.6%)

(13.3%)

(7.9%)

(7.7%)

(6.7%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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