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1راهبرد خرید کندری اختیار فروش

1. Long Put Condor

آموزش
55قسمت 

ایی‌پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی‌دار
پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

خنثی مبتنی بر بستانکاری محدود محدود خرید‌کندری‌اختیار‌فروش

پرداختیپریمیومخالص:زیانبیشینه
زیانبیشینه–مجاوراعمالقیمتاختلاف:سودبیشینه
زیانبیشینه+پایین اعمالقیمت:پایینسربهسرنقطه
زیانبیشینه–بالااعمالقیمت:بالاسربهسرنقطه

:ریسکپوششپارامترهای
.استبیشترین(مثبت)پایینو(منفی)بالااعمالقیمت هاینزدیکوبودهصفرمیانیاعمالقیمتدرموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.است(مفید)مثبتاعمال،قیمت هایازخارجاست،(مضر)منفیاعمالقیمت هایبیندرموقعیتاینبرایوگا
.می شود(مضر)منفیتدریجبهبالاترقیمت هایدرواست،(مفید)مثبتباشد،پایینپایهداراییقیمتکهزمانیموقعیتاینبرایرو

مزایا

محدودریسک•

رنجبازارازبازدهیکسب•

مثبتاولیهنقدجریان•

معایب

محدودسود•

شدخواهدزیانبهمنجرجهتدوهردرقیمتتغییرات•

پایینوبالاقیمت‌هایدرفروشاختیاردوخرید+میانیقیمت‌هایدرفروشاختیاردوفروش
خریدومیانیاعمالقیمت هایدرفروشاختیاردوفروشباراهبرداین.است(رنج)نوسانبدونبازاربرایمناسبودرآمدیراهبردهایازفروشاختیارکندریخریدراهبرد

وزمانتگذشبارنجبازاردرمیانیقیمت هایدرشدهفروختهفروشاختیاردو.می شوداتخاذیکسانسررسیدهایباپایین تروبالاتراعمالقیمت هایدرفروشاختیاردو
دراماشدخواهدجهتدوهردرریسکشدنمحدودباعثشدهخریداریفروش هایاختیاروجودهمزمان،.شدخواهندسودآوریبهمنجروشدهمواجهقیمتکاهش
. باشدمیپرداختیپریمیومبهنسبتدریافتیپریموممجموعبودنبالاترراهبرداینازمنفعتکسبلازمه.شودهزینهبایددریافتیپریمیومازقسمتیمقابل

سودسودخرید‌کندری‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌میانی‌بالاتر

سودفروش‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌پایین‌تر

خرید‌اختیار‌فروش سود

قیمت‌اعمال‌میانی‌پایین‌تر

سودخرید‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌بالاتر

فروش‌اختیار‌فروش

83:‌سربه‌سر‌پایین117:‌سربه‌سر‌بالا

بیشینه‌
3:‌زیان

بیشینه‌
7:‌سود

ریالA:100سهمهربازاریقیمت:مثال
ریال80:2اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت
ریال90:8اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت
ریال110:17اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت
ریال120:20اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت

ریال3=17+8-2-20:زیانبیشینه
ریال7=(120-110)–3:سودبیشینه
ریال83=80+3:پایینسربهسرنقطه
ریال117=120–3: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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(%25.3)3215.7971.22.812.9اهرم

(%2.9)227.5619.50.17.4خودرو

(%1.3)194.0197.92.71.3شستا

(%24.8)93.638.62.21.3ارزش

(%12.3)121.520.51.20.3توان

 %141.5254.00.11.423.9خساپا

(%5.5)21.43.01.40.0هم وزن

(%22.9)1327,462.9157,238.326,680.6782.3اهرم

(%22.2)51,480.911,630.21,381.899.1خودرو

 %41,011.14,945.11,010.50.61.0خساپا

(%41.2)7840.07,844.0812.727.3شستا

 %2364.12,856.2364.10.07.4فملی

(%14.4)397.4741.792.64.9توان

(%8.6)426.7490.023.33.4خودران

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

شستا

خودرو

خساپا

توان

آساس

شتاب

وبملت

فولاد

موج

4,848

1,052

1,049

790

474

377

216

201

201

146

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

خساپا

شستا

ارزش

82,225

33,124

27,127

24,736

21,638
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

توان

اطلس

بهین رو

ذوب

هم وزن

(2,008.7)

(286.0)

(210.0)

(36.6)

(1.1)

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

خودرو

فملی

شستا

خساپا

توان

وبملت

خودران

آساس

ارزش

462

53

26

25

18

6

6

4.74

4.66

2.54

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

خساپا

خودرو

شستا

فملی

50,536.7

4,437.7

3,861.1

2,964.0

2,685.8

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5



13,318.4

5,680.7

2,647.1 2,192.9 1,430.8 1,009.1 799.1 771.07 642.02 547.28

5.4 3.4 3.4 6.1 2.5 4.8
12.1

4.9

20.8

7.5

6017طهرم
44

18000

6018طهرم
44

20000

5004طهرم
16

20000

5003طهرم
16

18000

5005طهرم
16

22000

5006طسپا
9

2600

6016طهرم
44

16000

6030طخود
23

2800

6015طهرم
44

15000

6029طخود
23

2600
(ميليون تومان)ارزش معاملات  13,318.4 5,680.7 2,647.1 2,192.9 1,430.8 1,009.1 799.1 771.1 642.0 547.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  5.4 3.4 3.4 6.1 2.5 4.8 12.1 4.9 20.8 7.5
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

3.4 3.2 3.0 2.8

1.7 1.7
1.4 1.3 1.1 1.0

35.3 85.9
16.4 43.4 19.1

106.0
2.2

14.1

211.9

6.6

6028ضخود
23

2400

6018ضهرم
44

20000

6016ضهرم
44

16000

6017ضهرم
44

18000

6018ضستا
27
1000

6029ضخود
23

2600

600ضهم وزن
20

8000

7005ضارش
72

18000

6030ضخود
23

2800

5003ضارش
9

15000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  3.4 3.2 3.0 2.8 1.7 1.7 1.4 1.3 1.1 1.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 35.3 85.9 16.4 43.4 19.1 106.0 2.2 14.1 211.9 6.6
(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 اعمالهدارایی پاینماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله ت(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %46.51.002,665765(%13.4)14,000940.530816,53014,308ارزش5002ضارش

 %53.40.35575174 %11,000931.12108,32011,21034.7بيدار8004ضبید

 %31.20.80487140 %6,1305124.42036,3006,3330.5فملي7042ضملی

 %45.40.43143127 %2,80014278.6632,3312,86322.82خودرو1086ضخود

 %26.30.45826109 %10,000931.33958,32010,39524.9بيدار8003ضبید

.(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 %24,000165.9615,55024,00654اهرم5006ضهرم

(%100)2,801.00.000 %2,80093.312,1302,80132خساپا5007ضسپا

(%100)1,751.00.000 %3,500233.522,3313,50250خودرو6033ضخود

(%100)1,160.00.000 %2,318911.021,9272,32020وبملت5005ضملت

(%100)957.50.000 %22,00016131.02315,55022,02342اهرم5005ضهرم



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

(%83.9)0.187-22.8(%7.4)1,0002727.0421,034958شستا6018طستا

(%73.7)0.1821-26.2(%9.1)2,2002399.1812,3312,119خودرو6027طخود

(%57.6)0.13110-40.2(%11.3)10,700551.926011,77010,440بساما703طبساما

(%52.3)0.27356-19.1(%8.3)15,00044642.074615,55014,254اهرم6015طهرم

(%48.8)0.5446-11.2(%2.3)1,100589.0901,0341,010شستا7026طستا

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالهدارایی پاینماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
ا فاصله ت(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %0.9730833.2-27.7 %6,630223.42316,3006,3992فملي5005طملی

 %0.9717212.1-12.8 %2,118912.91531,9271,9652.0وبملت5004طملت

 %0.283508.2-42.3(%4.8)14,000494.932314,37113,677توان700طتوان

 %0.951,0225.6-6.9 %7,63051340.79686,3006,6625.7فملي7045طملی

 %1.004451.1-4.9 %2,60091,009.14402,1302,1601.41خساپا5006طسپا



5004ضهرم
16

20000

5005ضهرم
16

22000

6018ضهرم
44

20000

6030ضخود
23

2800

5003ضهرم
16

18000

6020ضستا
27
1200

6017ضهرم
44

18000

6019ضستا
27
1100

5005ضسپا
9

2400

5006ضهرم
16

24000

1,439

998

624

413

399

383

279

276

269

243

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

9

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

5004ضهرم
16

20000

5005ضهرم
16

22000

5006ضسپا
9

2600

6031ضخود
23

3000

6020ضستا
27
1200

(92,364.0)

(48,430.8)

(35,990.2)

(15,542.1)

(14,331.7)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6018ضهرم
44

20000

5003ضهرم
16

18000

6029ضخود
23

2600

6028ضخود
23

2400

5004ضسپا
9

2200

52,502

51,179

36,740

31,911

25,328
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 



6017طهرم
44

18000

6018طهرم
44

20000

5005طهرم
16

22000

5003طهرم
16

18000

6016طهرم
44

16000

5004طهرم
16

20000

5002طهرم
16

16000

6030طخود
23

2800

6015طهرم
44

15000

5006طسپا
9

2600

118

60

54

53

51

49

29

25

24

18

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

6017طهرم
44

18000

6018طهرم
44

20000

6015طهرم
44

15000

5001طهرم
16

15000

5006طسپا
9

2600

28,715.4

11,966.0

10,099.5

6,675.0

4,426.5

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 

5004طهرم
16

20000

5005طهرم
16

22000

6020طستا
27
1200

5003طهرم
16

18000

5001طران
16

7500

(8,756.0)

(3,157.0)

(989.5)

(394.2)

(36.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



5005ضارش
9

18000

5005ضسپا
9

2400

5004ضملت
9

2118

5003ضهرم
16

18000

5006ضهرم
16

24000

(79.8%)

(71.4%)

(69.2%)

(62.2%)

(60.0%)

6000ضجهش
27

8000

8000ضبید
93

7500

1003ضتوان
139

14000

6017ضستا
27
900

7022ضهرم
72

13000

299.5%

14.4%

8.7%

6.9%

1.5%

(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)

5001طهرم
16

15000

6027طخود
23

2200

5002طهرم
16

16000

6015طهرم
44

15000

6016طهرم
44

16000

144.0%

72.7%

66.1%

62.3%

48.6%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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