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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

(%4.9)3040.3356.332.87.4اهرم

(%16.8)1828.9480.421.07.9خودرو

 %2613.9473.811.12.813.3شستا

(%17.2)1613.1380.09.33.8خساپا

(%8.5)135.828.55.50.3توان

(%5.8)43.514.83.20.3ارزش

(%2.8)72.512.62.20.2موج

 %63,331.2170,543.21,474.71,856.40.2اهرم

(%12.6)81,865.077,621.31,816.848.2شستا

(%20.7)3644.528,274.386.3558.2خودرو

(%38.8)2144.811,078.30.0144.8خساپا

(%42.3)127.9524.927.90.0خپارس

(%50.3)227.8580.024.83.0ارزش

(%23.8)221.91,027.00.221.7موج

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

خودرو

خساپا

موج

وکغدیر

توان

شتاب

دی

وتجارت

3,146

2,257

2,070

2,058

237

220

212

163

154

135

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

اهرم

خساپا

ذوب

135,449

127,993

81,384

68,594

22,317
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

بساما

رویین

(750.6)

(41.7)

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

شستا

خساپا

موج

خودرو

حآفرین

حریل

توان

ذوب

ارزش

937

183

97

80

59

40

19

2.49

1.82

1.19

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خساپا

خودرو

شستا

اهرم

موج

4,187.6

3,424.4

2,634.4

1,173.0

948.1

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

توان

سرو

فولاد

(30.0)

(30.0)

(11.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



1,463.5 1,423.5 1,383.2

552.1 411.7 351.6
108.8 86.30 46.88 43.90

17.6 48.1 12.9 47.3 162.4 17.3 35.2 17.7 1,123.0 6.3

3008طهرم
42

24000

3007طهرم
42

22000

2026طستا
0

1200

3084طخود
28

3000

3006طهرم
42

20000

3017طستا
28
1200

2007طسپا
14

2800

3085طخود
28

3250

2025طستا
0

1100

3018طستا
28

1300
(ميليون تومان)ارزش معاملات  1,463.5 1,423.5 1,383.2 552.1 411.7 351.6 108.8 86.3 46.9 43.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  17.6 48.1 12.9 47.3 162.4 17.3 35.2 17.7 1,123.0 6.3
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

22.3

12.7

6.5 4.6 4.6 4.4 3.4 3.3 2.7 2.5

5.7 11.0 16.2 10.5 9.7 21.1
65.4

5.1 10.5 24.3

3006ضهرم
42

20000

3084ضخود
28

3000

3008ضهرم
42

24000

2006ضسپا
14

2600

3007ضهرم
42

22000

3085ضخود
28

3250

2008ضسپا
14

3000

3082ضخود
28

2600

2024ضستا
0

1000

2007ضسپا
14

2800
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  22.3 12.7 6.5 4.6 4.6 4.4 3.4 3.3 2.7 2.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 5.7 11.0 16.2 10.5 9.7 21.1 65.4 5.1 10.5 24.3
(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 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

 %307.70.34149893 %4,600391.5154,0564,61513.8فصبا301ضفصبا

 %68.40.64570220 %12,0008117.917811,54312,1785.5رویین406ضرویین

 %33.50.58336166 %4,1003911.21264,0564,2264.2فصبا300ضفصبا

 %179.20.22208106 %18,000918.610115,15018,10119.5وكغدير5008ضغدی

 %18.80.691,17761 %13,000679.573113,06013,7315.1بساما408ضبساما

.(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

(%99)367.70.000 %1,100111.038841,10325دي222ضدی

(%98)281.00.000 %1,400286.551,1231,40525شستا3019ضستا

(%98)1,167.70.000 %3,500148.732,8143,50324خساپا2010ضسپا

(%92)68.50.042 %1,350606.5201,0351,37032خپارس406ضخپارس

(%92)751.00.002 %15,000492.22010,92015,02038بهين رو0309ضهین



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

(%73.2)0.0219-256.1(%22.2)18,0004220.97023,06017,930اهرم3005طهرم

(%52.4)0.11143-59.0(%7.5)18,0001053.030019,14017,700ارزش5005طارش

(%51.4)0.0915-92.3(%11.2)2,800286.1303,1212,770خودرو3083طخود

(%50.5)0.087-184.7(%8.1)2,6001436.1142,8142,586خساپا2006طسپا

(%50.0)0.34610-15.4(%1.9)20,00010524.81,22019,14018,780ارزش5006طارش

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

 %0.5525747.9-30.6 %5,5004910.71745,1905,3263فولاد3036طفلا

 %0.255024.7-44.9(%6.7)22,000421,423.547923,06021,521اهرم3007طهرم

 %0.315744.4-35.4(%4.7)20,000461.155020,40319,450توان315طتوان

(%0.6)0.481,303-17.3(%1.6)24,000421,463.51,31123,06022,689اهرم3008طهرم

(%3.8)0.611,119-19.6(%1.0)24,0001411.31,16323,06022,837اهرم2008طهرم



3006ضهرم
42

20000

2008ضسپا
14

3000

3008ضهرم
42

24000

2027ضستا
0

1300

2026ضستا
0

1200

3086ضخود
28

3500

3007ضهرم
42

22000

2007ضسپا
14

2800

3084ضخود
28

3000

3017ضستا
28
1200

991

785

722

458

453

445

402

379

350

317

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 

4044ضخود
56

3500

404ضموج
53

10500

3005ضهرم
42

18000

204ضبساما
11

9500

3000ضهرم
42

12000

(1,275.8)

(1,098.3)

(784.8)

(496.9)

(452.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3017ضستا
28
1200

3086ضخود
28

3500

3006ضهرم
42

20000

3085ضخود
28

3250

2008ضسپا
14

3000

53,802

31,579

31,030

29,885

24,328
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
42

22000

3006طهرم
42

20000

3008طهرم
42

24000

2025طستا
0

1100

3005طهرم
42

18000

2006طسپا
14

2600

407طموج
53

13500

3084طخود
28

3000

3017طستا
28
1200

412طموج
53

18500

354

326

150

117

99

67

43

40

39

37

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

3006طهرم
42

20000

3084طخود
28

3000

3017طستا
28
1200

3008طهرم
42

24000

2007طسپا
14

2800

14,886.0

2,369.1

2,234.5

2,181.6

2,140.6
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 

3007طهرم
42

22000

3005طهرم
42

18000

2008طهرم
14

24000

3018طستا
28

1300

0308طسرو
28

150000

315طتوان
46

20000

(15,371.4)

(432.0)

(91.2)

(76.1)

(30.0)

(30.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



2025ضستا
0

1100

2037ضجار
7

1467

3040ضملت
42

2800

4002ضهرم
77

16000

4008ضسپا
70

3500

(52.4%)

(50.0%)

(32.4%)

(25.5%)

(24.2%)

406ضرویین
81

12000

204ضخپارس
18

1000

207ضبساما
11

12000

302ضکرمان
21

1198

2007ضهرم
14

22000

106.7%

86.7%

49.3%

34.8%

33.8%

(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)

403طخپارس
60

1050

3018طستا
28

1300

4017طستا
63
1200

5006طارش
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