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1فروش راهبرد پروانه ای خرید اختیار

رپایین‌تاعمالقیمتدرفروشاختیارخرید+بالاتراعمالقیمتدرفروشاختیارخرید+یکساناعمالقیمتبافروشاختیاردوفروش

یمتقبافروشاختیارخریدموقعیتیکشاملراهبرداین.استفروشاختیارخریدپروانه‌ایراهبردخنثییارنجشرایطدربازارراهبردهایازدیگریکی
اختیاروداعمالقیمت‌هایبیناعمالیقیمتبافروشاختیارفروشموقعیتدووبالاتراعمالقیمتبافروشاختیارخریدموقعیتیکپایین‌تر،اعمال
.استسانیکراهبردایندراختیارهاتمامیسررسیدهایهمچنین.باشندیکساناعمالقیمت‌هایبینفاصلهکهکردتوجهنکتهاینبهباید.استدیگر

:ریسکپوششپارامترهای
.استبیشترینباشند(مثبت)پایینو(منفی)بالااعمالقیمت‌هاینزدیکوبودهصفرمیانیاعمالقیمتدرموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.است(مفید)مثبتآنبیرونواست(مضر)منفیپایینوبالااعمالقیمت‌هایفاصلحددرموقعیتاینبرایوگا
.داردراهبرداینازحاصلمنفعتبرمعکوساثربهرهنرختغییرکهاستایننشان‌دهندهومنفیموقعیتاینبرایرو

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

خنثی مبتنی‌بر‌بدهکاری محدود محدود پروانه‌ای‌خرید‌اختیار‌فروش

1. Long Put Butterfly

مزایا

اندکهزینهبادرجاییبازارازمندیبهره•

محدودریسک•

کمهزینهبامناسبریواردبهریسک•

معایب

اعمالقیمت‌هایمیانمحدودبازدهی•

تقاضاوعرضهگسترشمنفیتاثیر•

سررسیدبهنزدیکفقطبالاسودپتانسیل•

پرداختیپریمیومخالص:زیانبیشینه
خالصپریمیوم-میانیازبالاتراعمالقیمتاختلاف:سودبیشینه
خالصپریمیوم+پایین‌تراعمالقیمت:پایینسربهسرنقطه
خالصپریمیوم-بالا‌تراعمالقیمت:بالاسربهسرنقطه

آموزش
43قسمت 

پروانه‌ای‌خرید‌اختیار‌فروش
سود

راعمال‌پایین‌تقیمت
اعمال‌بالاترقیمت

فروش‌اختیار‌فروش
سود

قیمت‌اعمال‌میانی

خرید‌اختیار‌فروش
سود

قیمت‌اعمال‌پایین‌تر

فروش‌اختیار‌فروش
سود

قیمت‌اعمال‌میانی

خرید‌اختیار‌فروش
سود

قیمت‌اعمال‌بالاتر



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

2

-300

-200

-100

0

100

200

300

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

ان
وم

د ت
یار

میل

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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(%11.5)2029.61,632.38.121.5خودرو

(%1.9)3424.5505.015.68.9اهرم

(%15.3)1811.2689.12.48.8خساپا

(%22.5)225.5245.01.63.9شستا

(%14.1)33.17.53.10.0بساما

(%7.1)131.214.50.50.7توان

(%11.6)81.09.20.80.2شتاب

(%1.4)95,994.1190,576.95,260.5733.6اهرم

(%5.0)63,563.467,569.03,348.7214.7خودرو

 %12,300.59,713.82,300.50.039.9موج

(%3.0)3909.610,987.6908.01.6خساپا

(%11.0)5336.83,975.8336.30.5شستا

 %2259.82,966.0259.80.055.9رویین

(%33.6)149.1638.149.10.0ارزش

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

توان

موج

وکغدیر

شتاب

ذوب

وبملت

3,828

3,516

2,331

1,527

294

261

217

217

174

166

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

ذوب

توان

وبملت

398,428

71,172

7,546

5,761

5,739
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

اهرم

دی

کرمان

فصبا

(75,841.9)

(2,309.0)

(293.6)

(214.6)

(49.2)

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

رویین

توان

ارزش

919

89

82

62

42

40

19

3.77

2.54

2.21

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
رویین

ارزش

موج

ذوب

خساپا

3,567.8

700.0

619.8

199.8

12.9

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

اهرم

خودرو

شستا

سرو

فولاد

(41,205.0)

(5,488.8)

(628.9)

(292.5)

(55.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



3,203.0

2,626.3 2,570.4
2,300.5

725.9 552.5 355.6 276.74 259.75 213.90

17.0 10.6 23.5 4.2 134.2 7.7 16.3 8.7 11.3 51.6

3084طخود
16

3000

3008طهرم
30

24000

3007طهرم
30

22000

412طموج
41

18500

3006طهرم
30

20000

2007طسپا
2

2800

2006طسپا
2

2600

3017طستا
16

1200

407طرویین
69

13000

3083طخود
16

2800
(ميليون تومان)ارزش معاملات  3,203.0 2,626.3 2,570.4 2,300.5 725.9 552.5 355.6 276.7 259.7 213.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  17.0 10.6 23.5 4.2 134.2 7.7 16.3 8.7 11.3 51.6
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

13.7

9.2

6.5
4.2 3.3 3.0 2.5 2.5 2.5 2.2

54.6
9.0 16.4 19.2 7.3 2.4 8.3 13.1 21.7 25.8

3084ضخود
16

3000

3006ضهرم
30

20000

4004ضسپا
58

2600

4042ضخود
44

3000

4004ضهرم
65

20000

402ضبساما
55

8500

5005ضهرم
100

22000

4041ضخود
44

2800

3007ضهرم
30

22000

3083ضخود
16

2800
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  13.7 9.2 6.5 4.2 3.3 3.0 2.5 2.5 2.5 2.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 54.6 9.0 16.4 19.2 7.3 2.4 8.3 13.1 21.7 25.8
(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

 %285.50.36245323 %16,500412.75815,48416,5586.9هم وزن415ضهم وزن

 %125.20.38136311 %4,100274.0333,7764,1339.5فصبا300ضفصبا

 %93.20.3926103 %1,198921.4131,1541,2114.9كرمان302ضکرمان

 %47.20.807953(%0.33)2,40021,329.2522,4602,452خساپا2005ضسپا

 %8.80.991,84551(%0.8)9,500698.41,21810,80310,718رویین403ضرویین

.(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)3,501.00.000 %3,50022.512,4603,50142خساپا2010ضسپا

(%100)3,251.00.000 %3,25024.112,4603,25132خساپا2009ضسپا

(%100)3,001.00.000 %3,000226.012,4603,00122خساپا2008ضسپا

(%100)1,401.00.000 %1,400162.211,0691,40131شستا3019ضستا

(%100)2,001.00.000 %4,000162.422,8384,00241خودرو3088ضخود



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

(%57.8)0.0221-366.3(%16.9)18,000307.74921,61017,951اهرم3005طهرم

(%33.6)0.53930-13.3 %20,0009349.11,40018,18018,6002.3ارزش5006طارش

(%22.5)0.53164-13.2(%1.7)3,0004481.22112,8382,789خودرو4042طخود

(%19.8)0.908,317-13.5 %150,0001622.810,371139,410139,6290.2سرو0308طسرو

(%17.8)0.5730-29.6(%0.5)1,1001642.1361,0691,064شستا3016طستا

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

 %0.3413155.6-83.8(%3)424302.45431419ذوب3030طذوب

 %0.2010149.0-599.0(%2.6)2,40021.642,4602,396خساپا2005طسپا

 %0.941,48255.5-12.6 %13,00069259.795310,80312,04711.5رویین407طرویین

 %0.984,44439.9-4.8 %18,500412,300.53,17713,41515,32314.2موج412طموج

 %0.1519520.9-123.2(%8.2)20,00030725.916121,61019,839اهرم3006طهرم



3006ضهرم
30

20000

3008ضهرم
30

24000

3084ضخود
16

3000

3085ضخود
16

3250

2008ضسپا
2

3000

3086ضخود
16

3500

3017ضستا
16

1200

3007ضهرم
30

22000

2007ضسپا
2

2800

2006ضسپا
2

2600

1,095

865

724

651

628

620

550

533

446

443

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 

2007ضسپا
2

2800

2008ضسپا
2

3000

2008ضهرم
2

24000

3008ضهرم
30

24000

3006ضهرم
30

20000

(91,205.2)

(76,155.6)

(31,598.4)

(20,539.2)

(19,586.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3084ضخود
16

3000

4004ضسپا
58

2600

4046ضخود
44

4000

4044ضخود
44

3500

3085ضخود
16

3250

166,954

74,682

48,385

46,933

45,118
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 



3006طهرم
30

20000

3007طهرم
30

22000

3005طهرم
30

18000

3008طهرم
30

24000

2006طسپا
2

2600

407طموج
41

13500

412طموج
41

18500

3017طستا
16

1200

3084طخود
16

3000

2007طسپا
2

2800

465

234

115

95

56

44

38

32

32

28

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

3083طخود
16

2800

407طرویین
69

13000

4005طهرم
65

22000

3016طستا
16

1100

2005طسپا
2

2400

4,808.2

3,543.8

884.4

779.0

705.6
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
30

22000

3008طهرم
30

24000

3084طخود
16

3000

3006طهرم
30

20000

3017طستا
16

1200

(26,954.4)

(12,580.8)

(10,896.3)

(3,196.0)

(1,550.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



3027ضذوب
30

345

0307ضهین
37

13000

2006ضسپا
2

2600

3043ضصاد
30

2000

5020ضستا
72

1400

(73.5%)

(71.7%)

(70.0%)

(62.5%)

(44.4%)

605ضهم وزن
104

16000

4009ضشنا
51

6500

409ضموج
41

15500

3018ضستا
16

1300

408ضموج
41

14500

428.5%

70.6%

56.6%

50.0%

42.2%

(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
2

2600

2007طسپا
2

2800

3083طخود
16

2800

3017طستا
16

1200

3016طستا
16

1100

131.3%

41.1%

40.7%

29.8%

25.9%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

3005طهرم
30

18000

5004طران
100

10000

3008طهرم
30

24000

3006طهرم
30

20000

(5.1%)

(4.1%)

(0.9%)

(0.7%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



https://my.nibb.ir/?promo=tehran14


واحد تحلیل کارگزاری تأمین سرمایه نوین: تهیه و تنظیم
علیرضا پیامی : مدیریت واحد تحلیل

زهره عباسی، محمد حسین نادعلی: کارشناسان واحد تحلیل
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