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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)نوسانبدونبازاربرایمناسبودرآمدیراهبردهایاز فروشاختیارکندریخریدراهبرد

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 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

-200%

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

ان
وم

د ت
یار

میل

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

3

(%16.4)3116.5901.94.711.8اهرم

 %184.5379.40.04.519.0خودرو

 %163.7152.22.71.014.2شستا

 %92.349.91.21.1106.4بیدار

(%27.0)142.165.91.20.8توان

(%20.1)91.926.30.31.6موج

 %151.5163.00.01.534.2خساپا

(%21.8)1721,792.1150,986.619,982.31,809.7اهرم

(%36.5)61,588.515,662.11,486.0102.5شستا

(%20.9)5647.54,159.7623.823.7خودرو

 %5445.13,463.6445.10.06.9فملی

(%13.1)2285.81,903.6285.80.0ارزش

 %4222.21,344.3219.62.60.5خساپا

(%14.7)4106.2905.696.99.2توان

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

آساس

شتاب

وبملت

فولاد

موج

4,922

1,168

1,095

803

502

378

218

204

193

161

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

شستا

توان

بیدار

119,623

73,397

43,033

28,512

18,291
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

فولاد

خاور

فملی

ذوب

وتجارت

(7,529.5)

(577.0)

(497.6)

(287.7)

(127.3)

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

خودرو

شستا

فملی

خساپا

توان

وبملت

خودران

آساس

ارزش

512

54

30

29

19

6

6

4.70

4.66

2.18

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

فملی

خودرو

خساپا

49,707.9

4,861.4

2,797.2

923.2

765.2
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

ارزش

خودران

(360.0)

(44.3)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



7,778.2

5,186.9

2,997.2
1,855.9 1,769.8

865.0 765.6 730.02 601.34 394.06

5.3 3.4 3.3 5.8 9.9
16.3

38.5

11.7
6.1 6.5

6017طهرم
43

18000

6018طهرم
43

20000

5004طهرم
15

20000

5003طهرم
15

18000

6016طهرم
43

16000

6015طهرم
43

15000

6014طهرم
43

14000

6019طستا
26
1100

6020طستا
26

1200

7045طملی
50

7630
(ميليون تومان)ارزش معاملات  7,778.2 5,186.9 2,997.2 1,855.9 1,769.8 865.0 765.6 730.0 601.3 394.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  5.3 3.4 3.3 5.8 9.9 16.3 38.5 11.7 6.1 6.5
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

4.3
3.4

2.2 2.2 1.9
1.4 1.2 1.2 1.0 0.9

20.9 12.4 46.2 20.0
117.2 56.9

9.3 7.9 23.0 19.4

6016ضهرم
43

16000

6015ضهرم
43

15000

6028ضخود
22

2400

6018ضستا
26
1000

6018ضهرم
43

20000

6017ضهرم
43

18000

804ضموج
103
11000

8001ضبید
92

8000

7026ضهرم
71

18000

8034ضخود
78

2400
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  4.3 3.4 2.2 2.2 1.9 1.4 1.2 1.2 1.0 0.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 20.9 12.4 46.2 20.0 117.2 56.9 9.3 7.9 23.0 19.4
(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

 %241.00.23329558 %12,000927.5508,17012,05047.5بيدار8005ضبید

 %85.70.42721511 %10,00092202.51188,17010,11823.8بيدار8003ضبید

 %261.00.17219339 %13,000927.5508,17013,05059.7بيدار8006ضبید

 %72.40.32490218 %11,0009272.91548,17011,15436.52بيدار8004ضبید

 %57.00.40128155 %2,800141169.1502,3082,85023.5خودرو1086ضخود

.(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)2,801.00.000 %2,80081.512,1242,80132خساپا5007ضسپا

(%100)4,801.00.000 %24,000159.5515,35024,00556اهرم5006ضهرم

(%100)501.00.000 %50085.1136450138ذوب5003ضذوب

(%100)1,751.00.000 %3,500228.622,3083,50252خودرو6033ضخود

(%100)917.70.000 %22,00015111.42415,35022,02443اهرم5005ضهرم



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

(%85.6)0.176-23.4(%7.6)1,0002698.2411,038959شستا6018طستا

(%80.3)0.179-20.7(%8.1)1,000574.3461,038954شستا7025طستا

(%71.8)0.2124-24.6(%8.4)2,2002223.7862,3082,114خودرو6027طخود

(%70.8)0.095-124.0(%6.6)2,00082.6162,1241,984خساپا5003طسپا

(%70.1)0.0955-75.5(%10.0)14,000152.818315,35013,817اهرم5000طهرم

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

 %0.1623316.7-69.0(%10)14,000715.020015,35013,800اهرم7023طهرم

 %0.981838.2-11.5 %2,11884.11691,9181,9491.6وبملت5004طملت

 %0.961,0367.0-6.9 %7,63050394.19686,3006,6625.7فملي7045طملی

 %0.835954.9-11.6 %7,130509.55676,3006,5634.2فملي7044طملی

 %0.532492.4-26.3 %6,6305024.12436,3006,3871.38فملي7043طملی



5004ضهرم
15

20000

5005ضهرم
15

22000

6018ضهرم
43

20000

6030ضخود
22

2800

5003ضهرم
15

18000

6020ضستا
26

1200

6019ضستا
26
1100

6017ضهرم
43

18000

5005ضسپا
8

2400

6029ضخود
22

2600

1,449

946

620

432

421

382

293

290

247

246

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 

5005ضهرم
15

22000

5006ضهرم
15

24000

5005ضسپا
8

2400

5006ضسپا
8

2600

6031ضخود
22

3000

(52,115.8)

(37,267.2)

(21,608.9)

(18,390.6)

(8,215.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6029ضخود
22

2600

6028ضخود
22

2400

6015ضهرم
43

15000

6016ضهرم
43

16000

6018ضستا
26
1000

44,231

38,643

31,334

26,859

23,829
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
43

18000

6018طهرم
43

20000

6016طهرم
43

16000

5005طهرم
15

22000

5003طهرم
15

18000

5004طهرم
15

20000

6015طهرم
43

15000

5002طهرم
15

16000

6014طهرم
43

14000

6030طخود
22

2800

114

71

60

54

51

45

32

30

27

25

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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6014طهرم
43

14000

6018طهرم
43

20000

6016طهرم
43

16000

6015طهرم
43

15000

7024طهرم
71

15000

26,500.6

11,452.0

9,043.2

8,412.0

2,640.0

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 

5004طهرم
15

20000

6017طهرم
43

18000

5003طهرم
15

18000

6020طستا
26

1200

5005طارش
8

18000

(4,426.0)

(3,762.0)

(2,061.0)

(609.4)

(360.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



8007ضبید
92

14000

8065ضسپا
106

2400

5003ضران
15

9000

605ضموج
40

13500

6000ضتاب
22

7500

(74.9%)

(59.7%)

(55.2%)

(50.5%)

(50.5%)

6001ضتاب
22

8000

5002ضذوب
8

400

5006ضهرم
15

24000

6021ضستا
26

1300

6031ضخود
22

3000

129.4%

100.0%

50.0%

50.0%

25.0%

(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)

5001طهرم
15

15000

6014طهرم
43

14000

7026طستا
57
1100

700طتوان
48

14000

5005طملی
1

6630

96.2%

52.2%

43.3%

26.9%

19.1%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

6019طستا
26
1100

6018طستا
26
1000

6020طستا
26

1200

7027طستا
57
1200

5003طهرم
15

18000

(12.2%)

(7.1%)

(7.0%)

(5.6%)

(4.6%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



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/
https://my.nibb.ir/?promo=tehran14
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