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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 هایازخارجاست،(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)خریداختیارکندریفروشراهبردبازیادیشباهت فروشاختیارکندریفروشراهبرد

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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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

3

(%38.5)3444.91,474.46.438.4اهرم

(%38.4)198.4409.30.57.9خودرو

(%36.9)206.3203.23.82.5شستا

 %93.917.83.80.13.1آساس

(%40.5)172.9126.30.52.4خساپا

(%4.2)121.625.41.60.0ارزش

(%20.8)131.413.50.90.5توان

 %127,625.6133,286.96,945.5680.14.6اهرم

 %5545.25,591.6533.611.68.9خودرو

(%0.5)3466.42,414.3466.30.1خساپا

(%4.8)5328.98,165.3310.118.7شستا

 %3116.02,092.5116.00.03.3توان

 %141.6528.341.60.013.0ارزش

 %615.4268.815.40.07.2وبملت

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

موج

فولاد

5,169

1,394

1,102

773

519

396

238

190

169

149

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

خساپا

آساس

شتاب

211,955

32,607

30,783

15,468

11,593
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

شستا

بیدار

فولاد

خبهمن

بهین رو

(10,115.0)

(1,748.7)

(1,282.4)

(714.1)

(502.2)

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

خساپا

فملی

توان

وبملت

آساس

کاریس

خودران

653

47

35

11

10

8

7

4.66

4.40

4.28

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اهرم

توان

وبملت

فملی

26,486.6

881.1

169.9

99.5
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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خودرو

شستا

خودران

اطلس

(2,351.1)

(1,007.3)

(523.6)

(56.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



2,576.4

1,646.9 1,584.1

637.3 527.3 500.8 458.5 262.07 253.54 218.90

8.1
20.1

4.3

42.4 54.8

9.4 4.4
22.2

5.1 9.1

6017طهرم
35

18000

6016طهرم
35

16000

6018طهرم
35

20000

6015طهرم
35

15000

5002طهرم
7

16000

5003طهرم
7

18000

5006طسپا
0

2600

6019طستا
18
1100

6030طخود
14

2800

6029طخود
14

2600
(ميليون تومان)ارزش معاملات  2,576.4 1,646.9 1,584.1 637.3 527.3 500.8 458.5 262.1 253.5 218.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  8.1 20.1 4.3 42.4 54.8 9.4 4.4 22.2 5.1 9.1
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

23.8

5.2 5.2 4.8 3.6 3.3 2.3 1.8 1.8 1.4

14.5 8.8 38.5 46.7 4.5
80.7

13.6 21.0 31.7 13.9

6016ضهرم
35

16000

6015ضهرم
35

15000

6017ضهرم
35

18000

6028ضخود
14

2400

1201ضاساس
214

34000

6018ضهرم
35

20000

6018ضستا
18

1000

7026ضهرم
63

18000

5002ضهرم
7

16000

8034ضخود
70

2400
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  23.8 5.2 5.2 4.8 3.6 3.3 2.3 1.8 1.8 1.4

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 14.5 8.8 38.5 46.7 4.5 80.7 13.6 21.0 31.7 13.9
(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

 %32.30.42661107 %10,0008411.63198,39010,31923.0بيدار8003ضبید

 %153.90.1416594 %13,000843.3858,39013,08556.0بيدار8006ضبید

 %79.50.352,61037 %150,000811.91,910135,605151,91012.0پادا806ضپادا

 %12.80.561,00632 %9,0008483.67658,3909,76516.39بيدار8002ضبید

 %17.00.5759619 %8,000675.05007,7008,50010.4خودران7006ضران

.(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)218.10.000 %28,00075.212915,66028,12980اهرم5008ضهرم

(%100)916.00.000 %1,83041.421,3621,83235خبهمن5007ضهمن

(%100)6,001.00.000 %24,00073.0415,66024,00453اهرم5006ضهرم

(%100)1,295.10.000 %22,000791.71715,66022,01741اهرم5005ضهرم

(%100)434.30.000 %1,3001815.831,0441,30325شستا6021ضستا



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

(%66.9)0.123-99.0(%5.2)1,0001818.7101,044990شستا6018طستا

(%34.4)0.22369-70.0(%3.5)40,000403.056340,87539,437اطلس705طاطلس

(%31.5)0.3141-30.7(%2.6)1,900635.4601,8901,840وبملت7015طملت

(%23.6)0.25282-39.7(%6.6)15,00035637.336915,66014,631اهرم6015طهرم

(%19.8)0.5543-19.8 %1,100491.2531,0441,0470.3شستا7026طستا

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

 %0.189271.2-276.8(%5)15,000726.65415,66014,946اهرم5001طهرم

 %0.5948669.9-54.9 %16,0007527.328615,66015,7140.3اهرم5002طهرم

 %0.9913948.1-11.8 %1,200183.1941,0441,1065.9شستا6020طستا

 %0.992,21633.2-9.8 %18,0007500.81,66315,66016,3374.3اهرم5003طهرم

 %0.6228430.8-29.6 %6,630423.52176,2506,4132.61فملي7043طملی



5004ضهرم
7

20000

6018ضهرم
35

20000

5005ضهرم
7

22000

6017ضهرم
35

18000

5003ضهرم
7

18000

6016ضهرم
35

16000

6030ضخود
14

2800

6020ضستا
18

1200

6019ضستا
18
1100

6029ضخود
14

2600

1,037

760

723

527

482

473

385

322

296

294

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 

5004ضهرم
7

20000

6020ضستا
18

1200

6030ضخود
14

2800

5005ضهرم
7

22000

6021ضستا
18

1300

(16,592.0)

(16,585.2)

(11,330.5)

(4,886.2)

(4,156.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

6017ضهرم
35

18000

6016ضهرم
35

16000

6028ضخود
14

2400

6018ضهرم
35

20000

6022ضسپا
35

2400

83,983

83,011

32,753

31,428

19,890
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
35

18000

6016طهرم
35

16000

6018طهرم
35

20000

6015طهرم
35

15000

6014طهرم
35

14000

5005طهرم
7

22000

5003طهرم
7

18000

5002طهرم
7

16000

5004طهرم
7

20000

6030طخود
14

2800

126

108

87

62

54

53

50

42

40

21

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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5002طهرم
7

16000

6016طهرم
35

16000

6015طهرم
35

15000

5003طهرم
7

18000

701طتوان
40

15000

11,104.0

9,657.6

6,247.5

2,811.6

1,488.0

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 

6017طهرم
35

18000

6019طستا
18
1100

6014طهرم
35

14000

6029طخود
14

2600

6030طخود
14

2800

(2,624.4)

(1,690.5)

(1,297.8)

(1,160.1)

(1,121.7)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



5006ضهرم
7

24000

8000ضهرم
98

13000

1201ضاساس
214

34000

(62.5%)

(2.9%)

(2.8%)

5002ضملت
0

1818

5004ضارش
0

16000

5003ضهرم
7

18000

5002ضران
7

8000

6019ضستا
18
1100

373.7%

286.5%

276.5%

239.3%

237.5%

(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)

5004طسپا
0

2200
25.0%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

5001طهرم
7

15000

5002طهرم
7

16000

6027طخود
14

2200

6028طخود
14

2400

6019طستا
18
1100

(80.5%)

(75.8%)

(63.0%)

(55.7%)

(51.8%)

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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