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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

(%15.4)1632.0570.622.99.1خودرو

(%1.3)3130.3296.424.95.4اهرم

(%21.9)1713.6485.65.48.2خساپا

(%23.9)277.7218.34.33.5شستا

(%9.6)126.330.56.00.4توان

(%11.8)52.423.11.21.3خودران

(%3.5)51.67.41.40.2ارزش

(%2.4)64,542.7218,700.21,745.52,797.2اهرم

(%22.4)4626.529,738.759.9566.6خودرو

(%11.7)5534.58,774.7528.85.6شستا

(%30.1)3345.522,250.0305.739.8خساپا

(%30.4)212.4592.00.012.4موج

(%23.5)12.550.90.02.5توان

(%54.0)21.697.70.11.5ارزش

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

خساپا

شستا

موج

وکغدیر

توان

شتاب

دی

وتجارت

3,198

2,203

2,127

1,120

242

223

218

170

156

139

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

خساپا

اهرم

خودران

132,833

115,661

69,016

51,787

7,236
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

فصبا

کرمان

اهپتروآگ

(1,030.1)

(873.5)

(66.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز

4

قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



اهرم

خساپا

موج

خودرو

شستا

حآفرین

حریل

توان

ذوب

ارزش

989

105

81

66

47

40

19

2.54

1.82

1.28

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خساپا

خودرو

شستا

موج

51,607.8

7,664.6

6,376.3

2,197.6

543.2

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5



2,433.3

1,745.4

566.5 477.6 349.7 305.7
59.9 45.64 39.77 12.50

46.7 17.5 50.4 15.8 197.4 36.4 19.4 17.0 279.9 419.8

3007طهرم
38

22000

3008طهرم
38

24000

3084طخود
24

3000

3017طستا
24
1200

3006طهرم
38

20000

2007طسپا
10

2800

3085طخود
24

3250

4017طستا
59
1200

2006طسپا
10

2600

3005طهرم
38

18000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,433.3 1,745.4 566.5 477.6 349.7 305.7 59.9 45.6 39.8 12.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  46.7 17.5 50.4 15.8 197.4 36.4 19.4 17.0 279.9 419.8
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

15.6 15.4

5.4 5.0 4.2 3.9 3.8 3.3 3.0 2.8

11.2 5.8 24.4 10.5 17.7 11.0 5.0

82.3

28.3
4.0

3084ضخود
24

3000

3006ضهرم
38

20000

3085ضخود
24

3250

3007ضهرم
38

22000

3008ضهرم
38

24000

2006ضسپا
10

2600

3082ضخود
24

2600

2008ضسپا
10

3000

2007ضسپا
10

2800

704ضتوان
141

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  15.6 15.4 5.4 5.0 4.2 3.9 3.8 3.3 3.0 2.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 11.2 5.8 24.4 10.5 17.7 11.0 5.0 82.3 28.3 4.0
(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

 %511.00.1448376 %5,100352.9104,0225,11027.1فصبا302ضفصبا

 %37.90.56307177 %4,1003531.51114,0224,2114.7فصبا300ضفصبا

 %212.80.23222162 %18,0008715.98515,27018,08518.4وكغدير5008ضغدی

 %126.00.219061 %7,000595.6565,8807,05620.0شپنا4010ضشنا

 %77.90.4416161 %7,692281.31007,3907,7925.4فملي3039ضملی

.(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)501.00.000 %1,500243.931,1201,50334شستا3020ضستا

(%99)1,751.00.000 %3,500104.322,7993,50225خساپا2010ضسپا

(%99)551.00.000 %1,10074.028881,10224دي222ضدی

(%99)801.00.000 %1,60035.621,3801,60216وتجارت2038ضجار

(%99)265.70.000 %4,500664.4172,7994,51761خساپا4011ضسپا



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

(%69.9)0.0117-326.3(%22.3)18,0003812.55523,09017,945اهرم3005طهرم

(%54.3)0.11137-59.0(%7.6)18,0001011.530019,16017,700ارزش5005طارش

(%35.5)0.086-259.0(%7.5)2,6001039.8102,7992,590خساپا2006طسپا

(%29.4)0.4254-35.4(%2.7)2,80010305.7772,7992,723خساپا2007طسپا

(%27.2)0.2612-63.7(%3.3)1,100245.6171,1201,083شستا3016طستا

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

 %0.2121829.0-129.2(%5)22,000101.816923,09021,831اهرم2007طهرم

 %0.081202.8-169.9(%13.9)20,00038349.711723,09019,883اهرم3006طهرم

(%2.2)0.25483-43.5(%6.9)22,000382,433.349423,09021,506اهرم3007طهرم

(%3.3)0.481,279-17.1(%1.8)24,000381,745.41,32323,09022,677اهرم3008طهرم

(%6.7)0.54150-19.2(%1.2)3,2502459.91613,1263,089خودرو3085طخود



3006ضهرم
38

20000

2008ضسپا
10

3000

3008ضهرم
38

24000

3086ضخود
24

3500

2007ضسپا
10

2800

3007ضهرم
38

22000

3017ضستا
24
1200

3084ضخود
24

3000

3085ضخود
24

3250

2006ضسپا
10

2600

990

822

746

474

407

407

369

358

343

302

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 

2009ضسپا
10

3250

2010ضسپا
10

3500

302ضفصبا
35
5100

2036ضجار
3

1333

3005ضهرم
38

18000

(17,201.0)

(1,870.8)

(1,546.8)

(1,208.7)

(1,144.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3017ضستا
24
1200

2008ضسپا
10

3000

3086ضخود
24

3500

2007ضسپا
10

2800

4046ضخود
52

4000

51,521

37,178

29,082

28,067

26,912
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
38

22000

3006طهرم
38

20000

3008طهرم
38

24000

3005طهرم
38

18000

2006طسپا
10

2600

3084طخود
24

3000

407طموج
49

13500

3017طستا
24
1200

412طموج
49

18500

2007طسپا
10

2800

371

360

151

100

71

46

44

41

37

33

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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3006طهرم
38

20000

3007طهرم
38

22000

3084طخود
24

3000

2006طسپا
10

2600

2007طسپا
10

2800

33,412.0

16,935.6

5,771.1

4,332.6

3,332.0
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 

2008طهرم
10

24000
(2.4) ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



3039ضملی
28

7692

222ضدی
7

1100

4007ضتاب
66

12000

2037ضجار
3

1467

2009ضسپا
10

3250

(66.7%)

(66.7%)

(50.0%)

(44.4%)

(42.9%)

406ضخپارس
56

1350

4008ضسپا
66

3500

204ضخپارس
14

1000

5006ضارش
101

20000

404ضخپارس
56
1150

65.0%

54.0%

44.3%

24.8%

12.7%

(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)

3016طستا
24
1100

5018طستا
80

1200

4017طستا
59
1200

3017طستا
24
1200

3008طهرم
38

24000

84.6%

38.3%

19.1%

15.4%

5.8%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

3005طهرم
38

18000

3006طهرم
38

20000

2006طسپا
10

2600

3085طخود
24

3250

407طموج
49

13500

(24.3%)

(21.8%)

(14.3%)

(8.0%)

(6.5%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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