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1راهبرد گات

1. Guts

آموزش
52قسمت 

سوددرخریداختیاریکخرید+سوددرفروشاختیارخرید
عدمورتصدراحتمالیزیانمقدارراهبرد،ایندر.می‌باشدراهبردزیانبیشینهکاهشدرآنکاربردکهبودهاسترانگلراهبردازخاصینوعکهاستنوسانیراهبردیکگات
این.باشدداشتهبیشتریقیمتیتغییراتبایدپایهداراییبازدهی،کسبمنظوربهنتیجهدرگرفتهفاصلهیکدیگرازسربهسرنقاطامایافتهکاهشپایهداراییقیمتدرتغییر
.می‌شوداتخاذیکسانسررسیدهایباوپایین‌تراعمالقیمت‌هایبافروشاختیاریکوبالاتراعمالقیمتباخریداختیاریکخریدباراهبرد

سودگات
سود

قیمت اعمال

سودخرید اختیار خرید

قیمت اعمال

خرید اختیار فروش

ایی پیش بینی معامله گر از قیمت آتی دار
پایه جریانات نقد اولیه بازده ریسک راهبرد

(در جهت نزولی یا صعودی)نوسانی بستانکاریمبتنی‌بر‌ نامحدود محدود گات

اعمالقیمت‌هایتفاوت–پرداختیپریمیومخالص:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه

زیانبیشینه–پاییناعمالقیمت:پایینسربهسرنقطه
زیانبیشینه+بالااعمالقیمت:بالاسربهسرنقطه

:ریسکپوششپارامترهای
.استمثبتاعمالقیمتازبالاترقیمت‌هایدرومنفیاعمالقیمتترپایینقیمت‌هایدرموقعیتاینبرایدلتا
.می‌دهدکاهشراخریداسترادلراهبردارزشزمانگذرکهاستایننشان‌دهندهومنفیموقعیتاینبرایتتا
.است(بیشترین)اکسترمماعمالقیمتدرو(مفید)مثبتموقعیتاینبرایوگا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایرو

مزایا

محدودریسک•

جهتهردرپایهداراییقیمتدراساسیتغییرصورتدرنامحدودبازده•

معایب

سوددرمعاملهاختیاردوخریددلیلبهراهبرداجرایبودنگران•

(سوددهیاحتمالبودنپایین)جهتهردرسربهسرنقطهتازیادفاصله•

راعمال پایین تقیمت اعمال بالاترقیمت

7: بیشینه زیان 83: سربه سر پایین117: سربه سر بالا ریالA:100سهمهربازاریقیمت:مثال
ریال90:12اعمالقیمتباخریداختیارقیمت
ریال110:15اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت

ریال7=(15+12)-20:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه

ریال83=90–7:پایینسربهسرنقطه
ریال117=110+7:بالاسربهسرنقطه



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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 %3049.02,487.97.841.23.5اهرم

(%2.8)1616.6749.010.56.0خودرو

 %158.1273.04.63.40.2شستا

(%2.6)118.0167.75.52.4خساپا

(%3.2)55.124.55.10.0آساس

(%6.0)134.028.42.71.3توان

 %51.612.11.40.252.2بیدار

(%12.9)1019,473.7402,594.919,438.335.4اهرم

(%10.8)42,720.9105,501.0139.32,581.5خودرو

(%54.0)8237.015,562.8179.957.1شستا

 %3205.34,267.2205.30.00.5خساپا

 %121.9485.621.90.09.4ارزش

 %216.6663.63.013.62.5خودران

(%15.2)16.043.56.00.0توان

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

توان

خساپا

آساس

فولاد

وکغدیر

وبملت

شتاب

4,522

1,506

1,136

459

332

231

204

155

138

127

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

خساپا

اهرم

شتاب

آساس

75,504

60,085

21,717

16,003

14,956
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

شستا

وکغدیر

جهش

رویین

هم وزن

(14,542.9)

(579.2)

(400.0)

(88.3)

(41.6)

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

شستا

فملی

آساس

خساپا

خودران

رویین

توان

ارزش

718

136

54

8

4

4

4

3.98

2.88

1.90

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
شستا

خساپا

خودران

فملی

بیدار

4,771.9

4,086.9

500.0

120.0

12.0

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

خودرو

آساس

(80,262.8)

(4,147.7)

(4.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



11,159.9

5,031.3

2,571.2
1,776.1 1,447.7

205.3 160.6 128.18 56.19 26.57

8.9 46.0 39.6 21.1 9.7 20.7 25.6 12.6 196.5 74.8

4005طهرم
4

22000

4004طهرم
4

20000

5030طخود
18

2800

5004طهرم
39

20000

5005طهرم
39

22000

5006طسپا
32

2600

5018طستا
11

1200

5031طخود
18

3000

5017طستا
11

1100

5003طهرم
39

18000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  11,159.9 5,031.3 2,571.2 1,776.1 1,447.7 205.3 160.6 128.2 56.2 26.6

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  8.9 46.0 39.6 21.1 9.7 20.7 25.6 12.6 196.5 74.8
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

22.3

10.0 7.9
4.8 4.7 4.6 4.0 3.0 3.0 2.1

12.5

119.1

25.1 24.3 13.2
74.0

4.5 7.5 10.8 32.6

5004ضهرم
39

20000

4004ضهرم
4

20000

5030ضخود
18

2800

5005ضهرم
39

22000

5005ضسپا
32

2400

5031ضخود
18

3000

600ضاساس
57

32000

7027ضهرم
95

20000

4003ضهرم
4

18000

5006ضسپا
32

2600
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  22.3 10.0 7.9 4.8 4.7 4.6 4.0 3.0 3.0 2.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 12.5 119.1 25.1 24.3 13.2 74.0 4.5 7.5 10.8 32.6
(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

 %52.70.481,389413 %14,000116132.427111,40014,27125.2بيدار8007ضبید

 %69.60.50108208 %2,4009540.2352,1922,43511.1وبملت7018ضملت

 %44.00.59907200 %13,0007812.930212,47013,3026.7بساما705ضبساما

 %23.80.551,709200 %13,000116101.457011,40013,57019.04بيدار8006ضبید

 %120.80.4931287 %20,000410,039.416719,89020,1671.4اهرم4004ضهرم

.(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 %24,000443.2619,89024,00621اهرم4006ضهرم

(%100)701.00.000 %1,4001129.821,1791,40219شستا5020ضستا

(%95)438.50.010 %3,50018166.982,8113,50825خودرو5033ضخود

(%91)334.30.017 %28,000391.98419,89028,08441اهرم5008ضهرم

(%84)6.70.49441 %16,000437.42,83015,34818,83023هم وزن605ضهم وزن



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

(%88.4)0.031-182.3(%7.2)1,1001156.261,1791,094شستا5017طستا

(%84.2)0.012-1,799.0(%9.6)18,00048.71019,89017,990اهرم4003طهرم

(%57.7)0.3129-16.6(%4.0)1,200819.5681,1791,132شستا7027طستا

(%44.3)0.5626-25.1(%2.1)1,20011160.6461,1791,154شستا5018طستا

(%34.5)0.13174-66.7(%10.8)18,0003926.626619,89017,734اهرم5003طهرم

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

 %0.659309.4-22.5 %20,0003221.985018,82019,1502ارزش5006طارش

 %0.536386.3-15.7(%0.6)10,000393.06009,4609,400خودران5004طران

 %0.252111.6-42.3(%7.1)9,0003913.62089,4608,792خودران5003طران

 %0.561210.5-20.7 %2,60032205.31202,4802,4800.0خساپا5006طسپا

(%1.6)0.2261-120.0(%3.3)7,500251.6627,6907,438فملي5006طملی



4004ضهرم
4

20000

5004ضهرم
39

20000

4005ضهرم
4

22000

5031ضخود
18

3000

5005ضهرم
39

22000

4006ضهرم
4

24000

5030ضخود
18

2800

5018ضستا
11

1200

5032ضخود
18

3250

5033ضخود
18

3500

992

882

848

574

436

428

387

359

248

168

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 

4006ضهرم
4

24000

4005ضهرم
4

22000

5018ضستا
11

1200

5019ضستا
11

1300

5032ضخود
18

3250

(100,977.6)

(95,741.8)

(32,964.0)

(19,814.7)

(10,447.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

5004ضهرم
39

20000

5031ضخود
18

3000

5005ضهرم
39

22000

4004ضهرم
4

20000

5006ضسپا
32

2600

101,868

73,874

54,259

47,770

34,059
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 



4004طهرم
4

20000

4005طهرم
4

22000

5030طخود
18

2800

5005طهرم
39

22000

4003طهرم
4

18000

5004طهرم
39

20000

4000طهرم
4

14000

4002طهرم
4

16000

5017طستا
11

1100

5018طستا
11

1200

265

147

121

80

79

63

29

28

27

21

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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5004طهرم
39

20000

5006طسپا
32

2600

5017طستا
11

1100

5003طهرم
39

18000

5005طهرم
39

22000

22,574.0

4,066.7

3,776.0

1,692.0

957.0
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 

4005طهرم
4

22000

4004طهرم
4

20000

5030طخود
18

2800

4003طهرم
4

18000

4006طهرم
4

24000

(57,736.8)

(46,218.0)

(5,209.7)

(1,396.8)

(127.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



4005ضهرم
4

22000

4006ضهرم
4

24000

4004ضهرم
4

20000

5008ضسپا
32

3000

5031ضخود
18

3000

(89.9%)

(84.0%)

(81.0%)

(74.1%)

(58.8%)

5006ضارش
32

20000

5007ضملی
25

8000

5005ضارش
32

18000

6003ضتاب
46

10000

603ضاساس
57

38000

66.1%

32.5%

25.0%

11.4%

7.0%

(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)

5030طخود
18

2800

4004طهرم
4

20000

5031طخود
18

3000

5003طهرم
39

18000

5004طهرم
39

20000

56.3%

51.2%

41.7%

39.0%

33.2%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

4003طهرم
4

18000

5017طستا
11

1100

5018طستا
11

1200

(41.2%)

(28.6%)

(2.2%)

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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