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1راهبرد فروش کندری اختیار فروش

1. Short Put Condor

آموزش
56قسمت 

ایی‌پیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی‌دار
پایه جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

(در‌جهت‌نزولی‌یا‌صعودی)نوسانی مبتنی بر بدهکاری محدود محدود فروش‌کندری‌اختیار‌فروش

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

:ریسکپوششپارامترهای
.استبیشترین(مثبت)پایینو(منفی)بالااعمالقیمت هاینزدیکوبودهصفرمیانیاعمالقیمتدرموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.است(مضر)منفیاعمال،قیمت هایازخارج،است(مفید)مثبتمیانیاعمالقیمت هایبیندرموقعیتاینبرایوگا
.می شود(مضر)منفیپایین ترقیمت هایدرواست،(مفید)مثبتباشد،بالاسهمقیمتکهزمانیموقعیتاینبرایرو

مزایا

محدودریسک•

جهتهردرپایهداراییقیمتدرتغییرصورتدربازدهیکسبامکان•

(به سرسرنقاطنزدیکتر)بازدهیکسباحتمالبودنبالاتر•

معایب

محدودسود•

سهمقیمتثباتصورتدرزیانامکان•

پایینوبالاقیمت‌هایدرفروشاختیاردوفروش+میانیقیمت‌هایدرفروشاختیاردوخرید
خریداختیارجایبهفروشاختیارازراهبردایندرکهتفاوتاینبادارد،(54قسمت)خریداختیارکندریفروشراهبردبازیادیشباهتفروشاختیارکندریفروشراهبرد

این.ی کندممعامله گرمتوجهراکمتریریسکعوضدرامامی کند،ارائهمحدودیسوداسترانگل،واسترادلمانندمشابهراهبردهایبامقایسهدرراهبرداین.می شوداستفاده
.استتفاوتماعمالشانقیمت امایکسانراهبردایندراستفادهمورداختیارمعاملاتسررسید.می شودانجامخریداختیاردوخریدوفروشاختیاردوفروشبانوسانیراهبرد

سودسودفروش‌کندری‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌میانی‌بالاتر

سودخرید‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌پایین‌تر

فروش‌اختیار‌فروش سود

قیمت‌اعمال‌میانی‌پایین‌تر

سودفروش‌اختیار‌فروش

قیمت‌اعمال‌بالاتر

خرید‌اختیار‌فروش

ریالA:100سهمهربازاریقیمت:مثال
ریال80:1اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت
ریال90:8اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت
ریال110:19اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت
ریال120:30اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت

ریال6=10–4:زیانبیشینه
ریال4=8+19–1–30:سودبیشینه
ریال84=80+4:پایینسربهسرنقطه
ریال116=120–4:بالاسربهسرنقطه

6:‌بیشینه‌زیان

84:‌سربه‌سر‌پایین116:‌سربه‌سر‌بالا

4:‌بیشینه‌سود



ارزش معاملات
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ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 
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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

3

(%20.1)3029.61,209.84.225.3اهرم

(%5.1)175.3213.33.22.1شستا

(%17.1)145.0336.00.14.9خودرو

 %92.825.42.30.638.2بیدار

(%6.5)182.2281.10.22.1خساپا

(%23.3)11.711.11.70.0کاریس

(%15.2)120.814.60.40.4توان

(%15.2)1312,178.7108,225.711,584.4594.2اهرم

 %51,667.711,432.31,627.140.74.4خودرو

(%25.7)4873.316,126.1833.539.8شستا

 %3694.43,920.0694.20.216.4خساپا

 %5502.84,629.6502.80.06.7فملی

(%9.4)2110.5817.5109.60.9توان

(%75.9)1105.24,510.60.0105.2کاریس

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

4,994

1,272

1,128

761

506

379

219

195

192

163

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

شستا

کاریس

بیدار

103,885

71,915

32,626

9,977

8,662
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

وبملت

خودران

رخگست

ذوب

(42,134.9)

(8,668.2)

(3,552.9)

(2,778.6)

(1,497.2)

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

کاریس

555

59

38

33

22

6

6

4.82

4.66

4.40

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

خودرو

فملی

کاریس

43,320.8

8,127.5

5,766.1

4,401.8

4,400.0
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

ذوب

(11.8)

(4.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



4,281.7 4,078.0

2,249.4

963.6 699.0 694.2 503.7 492.25 440.99 356.38

7.0 3.9
14.2

5.8
18.4

5.5 7.5

26.5

3.9 6.3

6017طهرم
39

18000

6018طهرم
39

20000

6016طهرم
39

16000

6030طخود
18

2800

6019طستا
22
1100

5006طسپا
4

2600

5003طهرم
11

18000

6015طهرم
39

15000

6031طخود
18

3000

7045طملی
46

7630
(ميليون تومان)ارزش معاملات  4,281.7 4,078.0 2,249.4 963.6 699.0 694.2 503.7 492.3 441.0 356.4

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  7.0 3.9 14.2 5.8 18.4 5.5 7.5 26.5 3.9 6.3
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

15.6

3.1 2.8 2.7 2.6 2.2 1.7 1.6 1.1 1.0

16.6 43.1 10.0 33.6 16.1
92.1

6.5
74.9 44.5 18.5

6016ضهرم
39

16000

6017ضهرم
39

18000

6015ضهرم
39

15000

6028ضخود
18

2400

6018ضستا
22
1000

6018ضهرم
39

20000

909ضکاریس
113

22000

6019ضستا
22
1100

6022ضسپا
39

2400

7026ضهرم
67

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  15.6 3.1 2.8 2.7 2.6 2.2 1.7 1.6 1.1 1.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 16.6 43.1 10.0 33.6 16.1 92.1 6.5 74.9 44.5 18.5
(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 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

 %236.30.24334554 %12,000881.4518,33012,05144.7بيدار8005ضبید

 %261.00.17219339 %13,000881.3508,33013,05056.7بيدار8006ضبید

 %14.70.852,697235 %11,000197172.480511,79011,8050.1بساما1204ضبساما

 %70.60.33502218 %11,00088102.71588,33011,15833.95بيدار8004ضبید

 %42.70.44746211 %10,0008848.02408,33010,24022.9بيدار8003ضبید

.(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)1,369.40.000 %26,000113.91915,65026,01966اهرم5007ضهرم

(%100)2,801.00.000 %2,80041.412,1342,80131خساپا5007ضسپا

(%100)1,501.00.000 %24,0001129.11615,65024,01653اهرم5006ضهرم

(%100)3,501.00.000 %3,500185.512,3213,50151خودرو6033ضخود

(%100)2,246.50.000 %4,491181.222,8294,49359خگستر6020ضستر



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

(%78.6)0.124-54.6(%6.3)1,0002239.8181,048982شستا6018طستا

(%75.9)0.11127-40.8(%4.8)22,000113105.252622,55321,474كاريس909طکاریس

(%62.3)0.1819-43.0(%7.4)2,2001840.7502,3212,150خودرو6027طخود

(%54.5)0.11109-57.6(%12.1)14,0003982.723915,65013,761اهرم6014طهرم

(%47.5)0.25310-24.4(%7.9)15,00039492.359115,65014,409اهرم6015طهرم

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

 %1.0045016.4-5.7 %2,6004694.23872,1342,2134خساپا5006طسپا

 %0.856198.1-11.4 %7,130461.15736,2806,5574.4فملي7044طملی

 %0.984347.6-5.9 %2,80018963.64032,3212,3973.3خودرو6030طخود

 %0.562597.6-26.5 %6,6304668.02416,2806,3891.7فملي7043طملی

 %0.971,0696.5-6.6 %7,63046356.41,0046,2806,6265.51فملي7045طملی



5004ضهرم
11

20000

5005ضهرم
11

22000

6018ضهرم
39

20000

5003ضهرم
11

18000

6030ضخود
18

2800

6020ضستا
22

1200

6019ضستا
22
1100

6017ضهرم
39

18000

6029ضخود
18

2600

7027ضهرم
67

20000

1,400

893

644

457

433

379

314

304

293

223

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 

5005ضسپا
4

2400

5005ضهرم
11

22000

5004ضهرم
11

20000

5006ضهرم
11

24000

5004ضملت
4

2118

(58,020.7)

(52,230.2)

(48,230.0)

(21,825.6)

(10,886.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6016ضهرم
39

16000

6029ضخود
18

2600

5003ضهرم
11

18000

6028ضخود
18

2400

6018ضهرم
39

20000

92,862

47,271

35,867

32,533

23,786
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
39

18000

6018طهرم
39

20000

6016طهرم
39

16000

5005طهرم
11

22000

5003طهرم
11

18000

5004طهرم
11

20000

6015طهرم
39

15000

5002طهرم
11

16000

6014طهرم
39

14000

6030طخود
18

2800

123

80

79

54

49

45

37

31

30

29

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

6016طهرم
39

16000

6017طهرم
39

18000

6018طهرم
39

20000

6019طستا
22
1100

6015طهرم
39

15000

18,403.2

9,113.4

8,360.0

6,511.6

5,140.5

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 

5003طهرم
11

18000

6029طخود
18

2600

5004طهرم
11

20000

5005طهرم
11

22000

5006طارش
4

20000

(1,722.6)

(360.1)

(208.0)

(52.8)

(10.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



5004ضسپا
4

2200

5002ضذوب
4

400

5004ضملت
4

2118

5005ضسپا
4

2400

6033ضخود
18

3500

(76.9%)

(50.0%)

(50.0%)

(50.0%)

(50.0%)

5006ضهرم
11

24000

6001ضتاب
18

8000

8003ضبید
88

10000

6019ضهرم
39

22000

7109ضخود
46

2600

200.0%

113.9%

94.9%

64.2%

61.2%

(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)

5006طملی
-3

7130

7045طملی
46

7630

7044طملی
46

7130

17.2%

4.0%

1.1%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

6018طستا
22
1000

6014طهرم
39

14000

5002طهرم
11

16000

5001طهرم
11

15000

6015طهرم
39

15000

(58.5%)

(49.9%)

(47.9%)

(40.3%)

(40.0%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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