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1راهبرد پروانه ای فروش اختیار خرید

پایین‌تراعمالقیمتدرخریداختیارفروش+بالاتراعمالقیمتدرخریداختیارفروش+یکساناعمالقیمتباخریداختیاردوخرید

فروشموقعیتیکشاملراهبرداین.استخریداختیارپروانه‌ایخریدراهبردبرعکسوپرنوسانبازارهایراهبردهایاز خریداختیارپروانه‌ایفروشراهبرد
قیمت‌هایینباعمالیقیمتباخریداختیارخریدموقعیتدووبالاتراعمالقیمتباخریداختیارفروشموقعیتیکپایین‌تر،اعمالقیمتباخریداختیار
راهبرداینرداختیارهاتمامیسررسیدهایهمچنین.باشندیکساناعمالقیمت‌هایبینفاصلهکهکردتوجهنکتهاینبهباید.استدیگراختیاردواعمال
.استیکسان

:ریسکپوششپارامترهای
.استبیشترینباشند(مثبت)پایینو(منفی)بالااعمالقیمت‌هاینزدیکوبودهصفرمیانیاعمالقیمتدرموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.است(مضر)منفیآنبیرونواست(مفید)مثبتپایینوبالااعمالقیمت‌هایفاصلحددرموقعیتاینبرایوگا
.برعکسواست(مفید)مثبتباشد،بالاترسهامقیمتکهصورتیدرموقعیتاینبرایرو

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

(در‌جهت‌نزولی‌یا‌صعودی)نوسانی‌ مبتنی‌بر‌بدهکاری محدود محدود فروش‌پروانه‌ای‌اختیار‌خرید

1. Short Call Butterfly

مزایا

محدودریسک•

صعودیجهتدرچهونزولیجهتدرچهسهمحرکتباتنهاسودکسبامکان•

موقعیتاخذابتدایدرمثبتنقدجریان•

معایب

محدودبازدهی•

سهمقیمتثباتصورتدرزیانامکان•

خالصپریمیوم-میانیاز(پایین‌تریا)بالاتراعمالقیمتفاصله:زیانبیشینه
دریافتیخالصپریمیوم:سودبیشینه
خالصپریمیوم+پایین‌تراعمالقیمت:پایینسربهسرنقطه
خالصپریمیوم-بالا‌تراعمالقیمت:بالاسربهسرنقطه

آموزش
44قسمت 

سوددفروش‌اختیار‌خریسودپروانه‌ای‌فروش‌اختیار‌خرید

اعمال‌بالاترقیمت

خرید‌اختیار‌خرید
سود

اعمال‌میانیقیمت

سودفروش‌اختیار‌خرید

اعمال‌پایین‌ترقیمت

سود

اعمال‌میانیقیمت

خرید‌اختیار‌خرید

اعمال‌بالاترقیمت

اعمال‌میانیقیمت

اعمال‌پایین‌ترقیمت



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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 %2231.5311.425.06.50.3اهرم

(%5.3)1927.71,504.57.919.8خودرو

(%17.4)912.1240.24.27.8خساپا

(%7.1)184.337.73.50.8توان

(%19.8)223.0215.60.42.7شستا

(%4.2)121.215.21.00.1وبملت

 %51.17.80.90.21.5خودران

 %63,018.980,472.92,927.691.37.5اهرم

(%22.9)52,938.575,459.92,429.0509.5خودرو

(%11.4)330.4372.230.40.0شستا

 %120.675.020.60.014.0موج

(%38.5)16.280.36.20.0ارزش

 %12.2106.10.02.28.2خساپا

 %10.20.20.20.024.0حافرین

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



خودرو

اهرم

شستا

خساپا

توان

موج

شتاب

وکغدیر

ذوب

وبملت

4,170

3,400

1,655

813

328

267

220

208

190

186

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

خساپا

شستا

توان

وبملت

252,573

119,695

56,132

12,940

12,058
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

وکغدیر

دی

وبصادر

(5,599.5)

(136.4)

(73.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز
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قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



اهرم

خودرو

موج

شستا

حآفرین

حریل

رویین

توان

ارزش

ذوب

898

109

82

40

40

19

4

2.54

2.31

2.02

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

خساپا

ارزش

36,354.5

104.6

88.0

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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اهرم

شستا

(22,279.2)

(2.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



2,215.7
1,858.1

896.0
472.7

162.9 124.7 88.6 59.01 36.84 32.29

17.0 26.1 23.9 57.4 10.4 7.5 10.5 65.9 239.3 146.1

3084طخود
11

3000

4005طهرم
60

22000

3007طهرم
25

22000

3083طخود
11

2800

3008طهرم
25

24000

3085طخود
11

3250

4042طخود
39

3000

4004طهرم
60

20000

3082طخود
11

2600

3006طهرم
25

20000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,215.7 1,858.1 896.0 472.7 162.9 124.7 88.6 59.0 36.8 32.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  17.0 26.1 23.9 57.4 10.4 7.5 10.5 65.9 239.3 146.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

16.3

11.5

6.1 6.1 5.5 5.2 3.8 3.5
1.8 1.8

7.5

59.8
19.9 20.2 23.0 10.7 11.1 12.7 2.4 4.1

4004ضهرم
60

20000

3084ضخود
11

3000

4004ضسپا
53

2600

4042ضخود
39

3000

3083ضخود
11

2800

3006ضهرم
25

20000

4003ضسپا
53

2400

4005ضهرم
60

22000

4000ضهرم
60

14000

702ضتوان
128

16000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  16.3 11.5 6.1 6.1 5.5 5.2 3.8 3.5 1.8 1.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 7.5 59.8 19.9 20.2 23.0 10.7 11.1 12.7 2.4 4.1
(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

 %147.40.33102263 %4,100221.4283,7474,12810.2فصبا300ضفصبا

 %93.20.5435167 %1,198431.5131,1951,2111.3كرمان302ضکرمان

 %4.21.005,901136(%23.0)8,0003610.02,50113,63510,501موج400ضموج

 %4.61.005,418131(%20.43)8,500367.12,35013,63510,850موج401ضموج

 %433.70.14580 %1,298424.831,1951,3018.9كرمان303ضکرمان

.(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 %4,000113.512,8714,00139خودرو3088ضخود

(%100)1,301.00.000 %1,3001111.311,0761,30121شستا3018ضستا

(%99)734.30.000 %11,000812.3157,14011,01554فملي5010ضملی

(%99)319.50.000 %637256.5243663947ذوب3034ضذوب

(%99)3,751.00.000 %3,750112.012,8713,75131خودرو3087ضخود



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

(%61.9)0.055-215.7(%9.9)2,6001136.8122,8712,588خودرو3082طخود

(%47.8)0.50143-10.0(%5.0)3,0003988.62732,8712,727خودرو4042طخود

(%38.5)0.51861-13.3 %20,000886.21,40018,25018,6001.9ارزش5006طارش

(%26.8)0.2837-55.0(%4.2)2,80011472.7502,8712,750خودرو3083طخود

(%24.7)0.5625-32.3(%0.8)1,100113.8331,0761,067شستا3016طستا

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

 %0.1518223.8-135.1(%8)20,0002532.314721,48019,853اهرم3006طهرم

 %0.3994214.5-25.8(%1.4)22,000601,858.182221,48021,178اهرم4005طهرم

 %0.984,25814.0-4.0 %18,5003620.63,73613,63514,7648.3موج412طموج

 %0.28548.2-47.0(%3.4)2,400532.2502,4332,350خساپا4003طسپا

 %0.792,1634.4-10.6 %24,00025162.92,07221,48021,9282.1اهرم3008طهرم



3006ضهرم
25

20000

3084ضخود
11

3000

3085ضخود
11

3250

3008ضهرم
25

24000

3086ضخود
11

3500

3017ضستا
11

1200

3007ضهرم
25

22000

4046ضخود
39

4000

4004ضسپا
53

2600

4042ضخود
39

3000

1,007

937

793

768

617

539

503

478

351

289

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 

3006ضهرم
25

20000

3008ضهرم
25

24000

3018ضستا
11

1300

3007ضهرم
25

22000

308ضخود
7
11…

(47,166.0)

(17,337.6)

(12,948.0)

(8,681.2)

(7,368.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

3084ضخود
11

3000

4042ضخود
39

3000

4004ضسپا
53

2600

3083ضخود
11

2800

3016ضستا
11

1100

75,542

69,926

55,419

49,156

34,562
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
25

20000

3007طهرم
25

22000

3005طهرم
25

18000

3008طهرم
25

24000

4005طهرم
60

22000

3084طخود
11

3000

407طموج
36

13500

412طموج
36

18500

3017طستا
11

1200

3083طخود
11

2800

438

204

114

83

53

50

44

38

31

28

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

3083طخود
11

2800

3084طخود
11

3000

3082طخود
11

2600

4005طهرم
60

22000

4004طهرم
60

20000

16,914.0

10,528.2

7,931.8

2,646.6

2,618.0
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 

3007طهرم
25

22000

3006طهرم
25

20000

3008طهرم
25

24000

3017طستا
11

1200

(21,487.4)

(4,390.0)

(1,886.4)

(12.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



204ضخپارس
1

1000

303ضکرمان
4

1298

3031ضذوب
25
477

3085ضخود
11

3250

302ضکرمان
4

1198

(80.0%)

(66.7%)

(65.0%)

(58.3%)

(57.1%)

404ضبساما
50

9500

3037ضملت
25

2200

4006ضجار
46
1600

3035ضملت
25
1900

409ضموج
36

15500

45.5%

37.6%

36.4%

24.2%

22.0%

(1)بیشترین تغییرات قیمت
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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)

4005طهرم
60

22000

3006طهرم
25

20000

3007طهرم
25

22000

3008طهرم
25

24000

3016طستا
11

1100

80.9%

63.1%

53.6%

44.0%

22.6%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

3084طخود
11

3000
(3.2%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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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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