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1فروش راهبرد فروش پروانه ای اختیار

‌ترپاییناعمالقیمتدرفروشاختیارفروش+بالاتراعمالقیمتدرفروشاختیارفروش+یکساناعمالقیمتبافروشاختیاردوخرید

خریداختیارجایبهفروشاختیارازراهبردایندرکهتفاوتاینبادارد،خریداختیارفروشراهبردبهزیادیشباهتفروشاختیارفروشپروانه‌ایراهبرد
دووالاترباعمالقیمتبافروشاختیارفروشموقعیتیکپایین‌تر،اعمالقیمتبافروشاختیارفروشموقعیتیکشاملراهبرداین.می‌شوداستفاده
یکسانعمالاقیمت‌هایبینفاصلهکهکردتوجهنکتهاینبهباید.استدیگراختیاردواعمالقیمت‌هایبیناعمالیقیمتبافروشاختیارخریدموقعیت

.استیکسانراهبردایندراختیارهاتمامیسررسیدهایهمچنین.باشند

پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی
دارایی‌پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

(در‌جهت‌نزولی‌یا‌صعودی)نوسانی‌ مبتنی‌بر‌بدهکاری محدود محدود پروانه‌ای‌فروش‌اختیار‌فروش

1. Short Put Butterfly

آموزش
45قسمت 

سودپروانه‌ای‌خرید‌اختیار‌فروش

راعمال‌پایین‌تقیمت اعمال‌بالاترقیمت

سودفروش‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌میانی

سودخرید‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌پایین‌تر

سودفروش‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌میانی

سودخرید‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌بالاتر

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

مزایا

محدودریسک•

نزولیجهتدرچهوصعودیجهتدرچهسهمحرکتباسودکسبامکان•

راهبرداخذابتدایدرمثبتنقدجریان•

معایب

محدودبازدهی•

سهمقیمتثباتصورتدرزیانامکان•

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

اعمال‌میانیقیمت



ارزش معاملات
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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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(%32.1)3369.91,127.455.414.6اهرم

(%36.5)2361.91,434.426.235.7خودرو

(%60.4)817.2301.80.616.6خساپا

(%33.9)2411.4330.57.83.5شستا

(%18.3)171.716.51.10.6توان

(%65.7)60.38.10.10.2خپارس

(%12.7)20.31.10.30.0هم وزن

 %126,753.8125,024.35,649.61,104.31.0اهرم

 %61,698.551,808.51,695.43.120.3خودرو

 %81,369.57,981.81,366.82.77.2شستا

(%11.8)1116.9911.4116.90.0آساس

 %128.9961.628.90.054.4خودران

(%25.8)419.01,138.66.412.6خساپا

(%47.9)110.897.710.80.0ارزش

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

شستا

خساپا

توان

موج

شتاب

وبملت

وکغدیر

دی

4,467

3,927

2,006

1,410

377

272

229

215

189

158

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

اهرم

شپنا

وبملت

172,212

77,651

67,924

10,265

5,137
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

ذوب

بهین رو

خودران

وبصادر

(46,343.6)

(24,048.1)

(1,457.5)

(360.0)

(46.5)

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

موج

خودرو

شستا

خساپا

رویین

توان

ارزش

ذوب

خپارس

876

81

61

19

5

4

3

2.16

2.03

1.37

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

خساپا

فملی

خودران

61,107.6

2,300.4

1,022.8

300.0

128.0

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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آساس

شستا

ارزش

(1,225.0)

(81.2)

(46.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



5,218.8

1,251.8 992.0 913.8
260.5 231.0 199.4 187.88 166.90 157.01

13.6 5.3 13.8 36.5 6.0 6.5 14.1 125.7 12.8 56.6

4005طهرم
49

22000

3017طستا
0

1200

3084طخود
0

3000

4004طهرم
49

20000

3085طخود
0

3250

3008طهرم
14

24000

4042طخود
28

3000

3083طخود
0

2800

5005طهرم
84

22000

3006طهرم
14

20000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  5,218.8 1,251.8 992.0 913.8 260.5 231.0 199.4 187.9 166.9 157.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  13.6 5.3 13.8 36.5 6.0 6.5 14.1 125.7 12.8 56.6
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

37.2

19.7
14.6 12.2 10.1 8.5 7.9 6.6 5.6 4.2

8.6 25.6 13.3 15.8 15.3 9.8 7.9 16.8 20.2 5.5

4004ضهرم
49

20000

4042ضخود
28

3000

4041ضخود
28

2800

3006ضهرم
14

20000

3082ضخود
0

2600

4003ضسپا
42

2400

4040ضخود
28

2600

4005ضهرم
49

22000

4004ضسپا
42

2600

4039ضخود
28

2400
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  37.2 19.7 14.6 12.2 10.1 8.5 7.9 6.6 5.6 4.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 8.6 25.6 13.3 15.8 15.3 9.8 7.9 16.8 20.2 5.5
(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

 %277.60.559471915 %13,0001236.64711,76013,04710.9بساما705ضبساما

 %37.40.711,448339 %12,0001231.133011,76012,3304.8بساما704ضبساما

 %81.60.28166168 %5,0001303.1623,5415,06243.0فصبا710ضفصبا

 %44.00.45245163 %4,000746.9933,5414,09315.59فصبا505ضفصبا

 %46.10.57573116 %12,0003961.126611,76012,2664.3بساما407ضبساما

.(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)638.00.000 %6371444.7140463858ذوب3034ضذوب

(%100)201.00.000 %1,200322.067311,20665دي407ضدی

(%100)1,077.90.000 %28,000141.52620,32028,02638اهرم3010ضهرم

(%100)114.60.000 %1,250325.0119271,26136خپارس405ضخپارس

(%100)364.60.000 %4,00028384.5112,7664,01145خودرو4046ضخود



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز
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.(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

(%73.6)0.0316-294.1(%11.7)18,0001414.26120,32017,939اهرم3005طهرم

(%47.9)0.611,042-9.0(%0.5)20,0007710.82,00018,09018,000ارزش5006طارش

(%37.8)0.10124-89.0(%12.4)18,0004918.620020,32017,800اهرم4003طهرم

(%28.6)0.4829-22.8(%1.8)950324.040927910خپارس402طخپارس

(%26.8)0.1622-72.3(%7.3)2,2004212.0302,3422,170خساپا4002طسپا

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

 %0.3445754.4-32.8(%1)10,0008428.92969,8409,704خودران5004طران

 %0.9715216.2-8.2 %1,2003527.21311,0131,0695.5شستا4017طستا

 %0.821,55115.3-15.4 %22,0001432.81,34520,32020,6551.6اهرم3007طهرم

 %0.983,3969.2-6.7 %24,00014231.03,11020,32020,8902.8اهرم3008طهرم

 %0.722086.3-14.3 %3,00028199.41962,7662,8041.4خودرو4042طخود



3006ضهرم
14

20000

3008ضهرم
14

24000

3084ضخود
0

3000

4042ضخود
28

3000

4046ضخود
28

4000

4004ضسپا
42

2600

3007ضهرم
14

22000

4016ضستا
35
1100

4004ضهرم
49

20000

3085ضخود
0

3250

1,006

956

639

634

598

579

555

525

495

417

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 

4004ضسپا
42

2600

303ضذوب
4
14…

4003ضسپا
42

2400

4004ضهرم
49

20000

3006ضهرم
14

20000

(32,664.6)

(24,200.4)

(20,850.0)

(9,126.0)

(9,078.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

4042ضخود
28

3000

3008ضهرم
14

24000

4016ضستا
35
1100

4015ضستا
35
1000

4040ضخود
28

2600

51,534

43,152

32,948

28,467

26,905
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
14

20000

4005طهرم
49

22000

3007طهرم
14

22000

3005طهرم
14

18000

3008طهرم
14

24000

4004طهرم
49

20000

407طموج
25

13500

412طموج
25

18500

3084طخود
0

3000

3017طستا
0

1200

331

187

123

90

64

61

44

37

21

12

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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4005طهرم
49

22000

4004طهرم
49

20000

3006طهرم
14

20000

4041طخود
28

2800

5005طهرم
84

22000

43,359.8

11,898.0

2,528.0

1,533.0

1,502.6
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 

1006طاساس
235
50000

4003طهرم
49

18000

5018طستا
56
1200

5006طارش
77

20000

(1,225.0)

(536.4)

(193.4)

(46.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



4008ضسپا
42

3500

3018ضهای
21

1000

5020ضستا
56
1400

4008ضهرم
49

28000

3008ضهرم
14

24000

(30.8%)

(28.6%)

(26.7%)

(24.7%)

(23.5%)

3015ضستا
0

1000

4007ضهرم
49

26000

0305ضهین
21

11000

312ضتوان
18

17000

407ضبساما
39

12000

400.0%

137.5%

133.9%

122.8%

100.7%

(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)

4017طستا
35
1200

3016طستا
0

1100

5018طستا
56
1200

4003طهرم
49

18000

29.6%

8.9%

6.9%

5.0%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

3083طخود
0

2800

3082طخود
0

2600

5004طران
84

10000

3006طهرم
14

20000

3005طهرم
14

18000

(98.6%)

(50.0%)

(40.0%)

(36.5%)

(33.3%)

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

https://nibb.ir/
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