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1راهبرد فروش تقویمی

1. Calendar Put

آموزش
60قسمت 

ایهپیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی‌دارایی‌پ جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

خنثی مبتنی بر بستانکاری محدود محدود تقویمیفروشاختیار

پرداختیپریمیومخالص+سررسیداولیندرشدهخریداریفروشاختیارارزش–اعمالقیمت:زیانبیشینه
پرداختیپریمیومخالص–سررسیداولیندرشدهخریداریفروشاختیارارزش:سودبیشینه
سررسیداولیندرشدهخریداریفروشاختیارارزشبهوابسته:پایینسربهسرنقطه
سررسیداولیندرشدهخریداریفروشاختیارارزشبهوابسته:بالاسربهسرنقطه

:ریسکپوششپارامترهای
.استداردقرارخودحالتبیشتریندراعمالقیمتاز(منفی)پایین ترو(مثبت)بالاترقیمت هایدرموقعیتاینبرایدلتا
.است(مضر)منفیباشد،زیاندرراهبردکهصورتیدرو(مفید)مثبتباشد،سوددرراهبردکهصورتیدرموقعیتاینبرایتتا
.استشدهخریداریخریداختیارباقیماندهارزشبودنبالامعنایبهنوسان پذیریافزایشزیرااست(مفید)مثبتموقعیتاینبرایوگا
.می شودکاستهآنبودنمفیدازپایین ترقیمت هایدرواست،(مفید)مثبتباشد،بالاسهمقیمتکهزمانیموقعیتاینبرایرو

مزایا

نوسانکمورنجبازارازبازدهیکسب•

محدودریسک•

بالاتربازدهیوکمترهزینهبایافتهپوششخریدراهبردسازیشبیه•

معایب

محدودبازده•

شدخواهدزیانبهمنجرجهتدوهردرقیمتتغییرات•

مدتکوتاهسررسیدبافروشاختیارفروش+طولانیسررسیدبافروشاختیارخرید
فروشوخریداختیارهایقیمتبهبستگیشود،استفادهراهبردهاازیککدامازاینکهمورددرتصمیمبنابراین.دارد(59قسمت)تقویمیخریدراهبردبامشابهماهیتیتقویمیفروشراهبرد
کهداردارانتظمعامله گرراهبردایندرمی شود،تشکیلمدتطولانیفروشاختیارخریدومدتکوتاهفروشاختیارفروشباکهاستدرآمدیراهبردیکتقویمیفروشاختیار.داشتخواهد

.اوستبرایممکنشرایطسودآورترینمدت،کوتاهسررسیدرسیدنزمانتاقیمتدرتغییربدونزمانگذروباشدداشتهخنثیروندیبازار

سودفروش‌اختیار‌فروشسودتقویمیفروشاختیار خرید‌اختیار‌فروش سود

:بودخواهدزیرشرحبهتقویمیفروشراهبردسناریوهایشولز،بلکمدلبهنزدیکاختیارهاقیمت گذاریفرضبا:مثال

ریالA:100سهمهربازاریقیمت•

ریال16:طولانیسررسیدبا100اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت•

ریال5::کوتاهسررسیدبا100اعمالقیمتبافروشاختیارقیمت•

قیمت‌اختیار‌فروش‌خالص‌پریمیوم‌پرداختیقیمت‌دارایی‌پایهسناریو
کوتاه‌مدت

قیمت‌اختیار‌فروش‌
بلندمدت

خالص‌دریافتی‌از‌
راهبرد(‌زیان)سود‌بستن‌موقعیت‌ها

19216 - 5 =  1181810-1
29616 - 5 =  11416121
310016 - 5 =  11013132
410416 - 5 =  11011110
510816 - 5 =  11099-2



ارزش معاملات
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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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 %2931.0902.919.112.08.4اهرم

 %2320.8643.911.69.38.3خودرو

(%15.4)233.7119.12.61.1شستا

 %193.250.92.90.37.7توان

 %152.9144.12.50.448.7خساپا

 %111.928.41.20.623.2بیدار

 %101.728.10.31.413.8آساس

(%14.1)1422,788.3386,607.321,113.91,674.4اهرم

(%58.1)42,362.0159,007.5467.31,894.7خودرو

(%41.6)4464.617,031.5248.6216.0شستا

(%13.9)7130.82,742.070.959.9توان

(%16.2)313.1394.06.36.8خودران

 %26.0198.44.51.559.0بیدار

(%13.3)12.5312.00.02.5فملی

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

بیدار

موج

وبملت

بساما

4,233

1,318

774

557

499

463

160

150

123

93

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
شستا

خودرو

خساپا

آساس

توان

46,396

40,812

33,844

30,672

4,707
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

وتجارت

رویین

بساما

موج

(4,083.1)

(812.5)

(797.6)

(182.3)

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

توان

فملی

کاریس

اطلس

بیدار

آساس

وبملت

1,361

219

68

15

8

4

3

2.66

2.65

2.13

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اهرم

شستا

توان

خودران

44,209.9

31,326.7

4,083.2

1,474.5

365.5
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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17,264.3

2,203.4 1,858.0 1,388.4 1,359.7 467.3 299.4 248.63 210.52 162.63

12.8 14.1 70.4 5.3 44.4 21.0
182.9

13.5 59.2 11.3

7026طهرم
36

18000

6017طهرم
8

18000

7108طخود
15

2400

6018طهرم
8

20000

7025طهرم
36

16000

7109طخود
15

2600

6016طهرم
8

16000

7027طستا
22

1200

7026طستا
22
1100

8004طهرم
71

18000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  17,264.3 2,203.4 1,858.0 1,388.4 1,359.7 467.3 299.4 248.6 210.5 162.6

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  12.8 14.1 70.4 5.3 44.4 21.0 182.9 13.5 59.2 11.3
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

14.6

10.7
8.6 7.9

2.9 2.8 1.9 1.3 1.3 1.2

11.3 35.4 15.1 53.9 18.2 9.8 60.4 19.7 12.0 19.7

7025ضهرم
36

16000

7026ضهرم
36

18000

7108ضخود
15

2400

7109ضخود
15

2600

6016ضهرم
8

16000

8034ضخود
43

2400

6022ضسپا
8

2400

7026ضستا
22
1100

1004ضاساس
131

40000

8035ضخود
43

2600
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  14.6 10.7 8.6 7.9 2.9 2.8 1.9 1.3 1.3 1.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 11.3 35.4 15.1 53.9 18.2 9.8 60.4 19.7 12.0 19.7
(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

 %201.00.23142185 %10,000402.0508,66010,05016.1خودران7008ضران

 %70.40.30366111 %12,0005715.51739,92012,17322.7بيدار8005ضبید

 %151.60.38174110 %12,50058.08312,21912,5833.0موج604ضموج

 %176.30.30198104 %17,0001351.59716,22117,0975.40توان703ضتوان

 %39.50.5144590 %9,0004037.02348,6609,2346.6خودران7007ضران

.(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

(%98)74.10.016 %22,000369.130117,87022,30125ارزش7007ضارش

(%95)2,501.00.000 %20,000131.5816,22120,00823توان706ضتوان

(%91)434.30.010 %1,300227.631,1241,30316شستا7028ضستا

(%87)2,501.00.001 %20,000862.2816,83020,00819اهرم6018ضهرم

(%84)241.00.028 %12,000811.1509,92012,05021بيدار6009ضبید



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

(%96.6)0.010-249.0(%11.4)1,000223.441,124996شستا7025طستا

(%90.1)0.021-110.1(%11.8)1,000502.191,124991شستا8025طستا

(%89.8)0.011-439.0(%13.4)2,2001536.252,5352,195خودرو7107طخود

(%88.9)0.0213-332.3(%7.3)40,000131.512043,02639,880اطلس705طاطلس

(%64.3)0.1413-65.7(%6.7)2,400151,858.0362,5352,364خودرو7108طخود

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

 %0.2229999.1-59.0(%11)9,000571.51509,9208,850بيدار8002طبید

 %0.3865545.6-21.2(%3.7)10,000574.54509,9209,550بيدار8003طبید

 %1.0012,22737.1-2.4 %30,000368.98,92016,83021,08025.3اهرم7032طهرم

 %0.3424920.4-76.3(%2.6)16,000135.420716,22115,793توان702طتوان

(%1.6)0.70790-20.2(%0.15)17,000138.580316,22116,197توان703طتوان



6017ضهرم
8

18000

6018ضهرم
8

20000

7026ضهرم
36

18000

7027ضهرم
36

20000

6016ضهرم
8

16000

7109ضخود
15

2600

7027ضستا
22

1200

7110ضخود
15

2800

6022ضسپا
8

2400

7025ضهرم
36

16000

963

738

686

537

485

475

374

374

306

304

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 

6018ضهرم
8

20000

6016ضهرم
8

16000

6017ضهرم
8

18000

6019ضجار
1

1434

705ضتوان
13

19000

(46,960.0)

(18,217.6)

(6,472.8)

(4,108.3)

(3,727.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

7025ضهرم
36

16000

7026ضهرم
36

18000

7027ضستا
22

1200

100ضاساس
4
131…

7006ضسپا
36

2600

32,064

27,266

18,384

16,000

14,836
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 



6016طهرم
8

16000

7026طهرم
36

18000

6017طهرم
8

18000

7025طهرم
36

16000

6015طهرم
8

15000

7108طخود
15

2400

7107طخود
15

2200

6014طهرم
8

14000

6018طهرم
8

20000

7026طستا
22
1100

284

267

239

195

165

115

92

90

55

50

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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7108طخود
15

2400

7026طهرم
36

18000

6016طهرم
8

16000

7025طهرم
36

16000

7109طخود
15

2600

34,802.9

25,221.6

13,430.4

7,644.8

6,133.4

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
8

18000

6018طهرم
8

20000

6015طهرم
8

15000

6014طهرم
8

14000

703طتوان
13

17000

(6,143.4)

(5,918.0)

(2,149.5)

(1,822.8)

(175.1)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



6015ضشنا
1

4390

604ضموج
5

12500

1009ضتوان
103

20000

6018ضهرم
8

20000

909ضنارنج
82

10000

(90.0%)

(53.8%)

(41.5%)

(38.5%)

(29.2%)

8027ضستر
43

3500

9028ضستا
85
1300

8029ضستر
43

4000

7005ضهمن
40

1530

7004ضران
40

7000

62.7%

57.1%

33.3%

30.4%

28.3%

(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)

703طتوان
13

17000

6018طهرم
8

20000

6017طهرم
8

18000

7027طهرم
36

20000

8004طهرم
71

18000

25.6%

11.7%

11.1%

8.7%

6.8%

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

6015طهرم
8

15000

8003طهرم
71

16000

7025طستا
22
1000

7107طخود
15

2200

7108طخود
15

2400

(43.5%)

(20.8%)

(20.0%)

(16.7%)

(16.2%)

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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