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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
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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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(%2.4)1821.51,135.35.116.5خودرو

 %3013.0314.28.44.67.8اهرم

(%7.3)1911.3617.14.27.1خساپا

(%25.5)263.8191.80.43.3شستا

(%5.9)123.128.61.71.4توان

(%8.5)102.819.52.70.1موج

 %41.18.01.00.12.6خودران

(%14.6)52,434.744,881.42,359.675.2خودرو

(%25.7)41,444.916,870.81,443.51.4خساپا

(%7.0)91,225.328,454.11,170.754.7اهرم

(%10.3)5263.82,570.0263.80.0شستا

(%22.0)14.255.94.20.0سرو

(%23.9)14.060.04.00.0ارزش

(%19.7)11.212.51.20.0فولاد

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

خودرو

خساپا

شستا

توان

موج

شتاب

وکغدیر

ذوب

وبملت

3,767

3,643

2,202

1,548

307

268

218

212

184

169

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

توان

ذوب

موج

127,073

21,738

13,329

9,490

7,262
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

اهرم

وکغدیر

سلام

فولاد

(128,772.7)

(61,321.3)

(5,869.5)

(65.0)

(8.3)

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

خساپا

موج

خودرو

شستا

حآفرین

حریل

رویین

توان

ارزش

923

86

82

68

40

40

19

3.77

2.54

2.22

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

اهرم

ارزش

6,468.0

3,633.4

6.0

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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خساپا

شستا

سرو

فولاد

(2,592.0)

(1,370.4)

(60.0)

(2.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



2,264.8

1,108.5

578.6
354.1 330.0 243.9 220.5 94.33 75.14 35.02

17.1 12.6 22.2 11.2 7.1 9.3 28.3 9.1 71.6 46.9

3084طخود
15

3000

2006طسپا
1

2600

4005طهرم
64

22000

3008طهرم
29

24000

2007طسپا
1

2800

3017طستا
15

1200

3007طهرم
29

22000

3085طخود
15

3250

3083طخود
15

2800

4004طهرم
64

20000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,264.8 1,108.5 578.6 354.1 330.0 243.9 220.5 94.3 75.1 35.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  17.1 12.6 22.2 11.2 7.1 9.3 28.3 9.1 71.6 46.9
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

11.9

5.2
4.0 3.1

2.0 2.0 2.0 1.9 1.9 1.6

57.3
16.9 8.8 17.9 20.8 7.1 11.3 2.2

49.2
5.6

3084ضخود
15

3000

4004ضسپا
57

2600

3006ضهرم
29

20000

4042ضخود
43

3000

3083ضخود
15

2800

4004ضهرم
64

20000

4003ضسپا
57

2400

401ضموج
40

8500

2005ضسپا
1

2400

704ضتوان
132

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  11.9 5.2 4.0 3.1 2.0 2.0 2.0 1.9 1.9 1.6

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 57.3 16.9 8.8 17.9 20.8 7.1 11.3 2.2 49.2 5.6
(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

 %137.70.36126320 %4,100261.1303,7714,1309.5فصبا300ضفصبا

 %27.70.58435190 %4,000897.71503,7714,15010.1فصبا505ضفصبا

 %100.80.4025111 %1,19885.9121,1591,2104.4كرمان302ضکرمان

 %35.30.6162478 %12,0001243.635011,02512,35012.02رویین606ضرویین

 %14.80.861,25757 %11,00012494.780011,02511,8007.0رویین605ضرویین

.(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)4,001.00.000 %4,000151.212,8654,00140خودرو3088ضخود

(%100)401.00.000 %4,000577.5102,4624,01063خساپا4010ضسپا

(%99)1,301.00.000 %1,3001514.811,0761,30121شستا3018ضستا

(%98)319.50.000 %6372941.8243863946ذوب3034ضذوب

(%98)1,876.00.000 %3,750155.122,8653,75231خودرو3087ضخود



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

(%36.5)0.16294-42.1(%10.3)20,0006435.046421,77019,536اهرم4004طهرم

(%31.0)0.5426-28.7(%1.2)1,100156.4371,0761,063شستا3016طستا

(%26.2)0.7684-9.5 %1,2005012.01141,0761,0860.9شستا4017طستا

(%23.9)0.53927-15.4 %20,000924.01,21818,17018,7823.4ارزش5006طارش

(%22.0)0.908,186-13.3(%0.1)150,000154.210,500139,670139,500سرو0308طسرو

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

 %0.1316319.6-146.1(%9)20,0002919.613621,77019,864اهرم3006طهرم

 %0.913418.4-9.3 %3,2501594.33152,8652,9352.4خودرو3085طخود

 %0.29438.3-69.0(%3.7)2,8001575.1402,8652,760خودرو3083طخود

 %0.731,9520.4-11.4 %24,00029354.11,94321,77022,0571.3اهرم3008طهرم

(%3.2)0.42744-27.6(%2.5)22,00029220.576921,77021,231اهرم3007طهرم



3006ضهرم
29

20000

3008ضهرم
29

24000

3084ضخود
15

3000

3085ضخود
15

3250

3086ضخود
15

3500

2008ضسپا
1

3000

3017ضستا
15

1200

3007ضهرم
29

22000

2007ضسپا
1

2800

4046ضخود
43

4000

1,078

841

763

692

617

584

532

526

432

427

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 

2006ضسپا
1

2600

2008ضهرم
1

24000

2008ضسپا
1

3000

3008ضهرم
29

24000

3017ضستا
15

1200

(172,618.2)

(45,552.0)

(44,273.1)

(24,756.0)

(18,264.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3085ضخود
15

3250

3084ضخود
15

3000

4004ضسپا
57

2600

4006ضسپا
57

3000

4017ضستا
50

1200

41,683

38,909

35,408

27,637

20,713
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
29

20000

3007طهرم
29

22000

3005طهرم
29

18000

3008طهرم
29

24000

2006طسپا
1

2600

407طموج
40

13500

3084طخود
15

3000

412طموج
40

18500

3017طستا
15

1200

2007طسپا
1

2800

463

233

115

91

55

44

39

38

31

26

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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4005طهرم
64

22000

3084طخود
15

3000

4004طهرم
64

20000

2007طهرم
1

22000

2005طسپا
1

2400

9,999.0

6,477.3

908.0

446.6

240.0
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 

3008طهرم
29

24000

3006طهرم
29

20000

2007طسپا
1

2800

3007طهرم
29

22000

3017طستا
15

1200

(4,140.0)

(1,876.0)

(1,781.1)

(1,700.6)

(1,350.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



2008ضهرم
1

24000
2006ضسپا
1

2600
2007ضهرم
1

22000
204ضخپارس

5
1000
4010ضشنا
50

7000
3018ضستا
15

1300
2007ضسپا
1

2800

(92.9%)

(83.3%)

(79.2%)

(76.7%)

(50.0%)

(50.0%)

(50.0%)

4019ضستا
50

1400

4018ضستا
50

1300

3017ضستا
15

1200

409ضموج
40

15500

401ضدی
47
800

40.0%

28.6%

25.0%

19.4%

18.5%

(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)

2005طسپا
1

2400

2006طسپا
1

2600

2007طسپا
1

2800

4017طستا
50

1200

2008طهرم
1

24000

150.0%

15.9%

15.6%

13.1%

12.8%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

3006طهرم
29

20000

3016طستا
15
1100

2007طهرم
1

22000

3007طهرم
29

22000

3008طهرم
29

24000

(26.1%)

(13.9%)

(7.7%)

(7.1%)

(2.0%)

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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