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آموزش1راهبرد خرید امانی
64قسمت 

پایهپیش‌بینی‌معامله‌گر‌از‌قیمت‌آتی‌دارایی جریانات‌نقد‌اولیه بازده ریسک راهبرد

صعودی مبتنی بر بستانکاری نامحدود محدود خرید‌امانی

ریسکبدونبازدهباداراییخرید+خریداختیارخرید
قرارریسکدربهنیازیراهبردایندر.می شودانجامریسکبدونبهرهنرخباداراییدرسرمایه گذاریهمراهبهخریداختیارخریدآندرکهاستسادهبسیارراهبردهایازدیگر یکیامانیخرید
رابطهدررفتنگقراراستفادهمورددلیلبهامانی،خریدراهبردزیاداهمیت.کنیدکسبسودپایه،داراییقیمتافزایشباهمزمانمی توانیدخریداختیارخریدبااماندارید،خودسرمایهتمامدادن

.می پردازیمامانیخریدراهبردنقدجریاناتوارزشبررسیبهادامهدرعلتهمینبه.استفروشوخریداختیاربرابری

:امانیخریدراهبردارزش
در(کرداعمالراخریداختیاربتوانآنسودواصلبا) خریداختیاراعمالقیمتفعلیارزشمیزانبهونماییدهزینهXاعمالقیمتباخریداختیارخریدبرایC0مبلغراهبردایناجرایبرایاگر

:بابودخواهدبرابرشماموقعیتابتداییارزشکنید،سرمایه گذاریزمانیدورهtدرiسودنرخباریسکبدوندارایی

اینازحاصلنقدجریان،Max( 0 , ST–X)بااستبرابراعمالتاریخدرخریداختیارارزشاین کهبهتوجهبا.شدخواهدمشخصSTپایهداراییقیمتاساسبرموقعیتارزشهمچنین،
:بودنخواهدخارجحالتدوازموقعیت

 X + (ST - X) = ST:بابودخواهدبرابرحاصلهنقدجریانصورتایندر باشد،Xاعمالقیمتازبیشتر STپایهداراییقیمتاگر.1
   X + 0 = X:بابودخواهدبرابرحاصلهنقدجریانصورتایندر باشد،Xاعمالقیمتازکمتر STپایهداراییقیمتاگر.2

بودخواهدزیرشکلبهاعمالروزدرامانیخریدراهبردنقدجریاننمودارترتیببدین

1. Fiduciary Call

پرداختیپریمیوم:زیانبیشینه
نامحدود:سودبیشینه
پرداختیپریمیوم+اعمالقیمت:سربهسرنقطه

امانیخریدراهبرداتخاذ:مثال

ریالA:100سهمهربازاریقیمت•

ریال100:9اعمالقیمتباخریداختیارقیمت•

قیمت‌اعمال

قیمت‌دارایی‌پایه‌در‌سررسید‌

جریان‌نقد

X X

نگهداری‌دارایی‌بدون‌ریسکخرید‌اختیار‌خریدخرید‌امانی

سناریو
قیمت‌دارایی‌
پایه‌در‌روز‌

اعمال
وجه‌نقد‌

پریمیوم‌پرداختی(دارایی‌بدون‌ریسک‌در‌قیمت‌اعمال)
قیمت‌اختیار‌
خرید‌در‌روز‌

اعمال
راهبرد(‌زیان)سود‌ارزش‌موقعیت

188100900 +100-9
295100900 +100-9
3100100900 +1009-
4105100955 +1004-
5109100999 +1000
612010092020 +10011



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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 %3028.21,187.111.217.046.9اهرم

 %166.7247.94.32.472.9خودرو

 %192.4118.81.31.16.5شستا

 %122.111.32.00.140.0بساما

 %121.212.80.50.717.5توان

 %110.946.40.90.046.3خساپا

 %100.52.40.50.02.6جهش

(%14.9)1110,943.2258,522.69,495.01,448.2اهرم

(%26.0)3472.043,512.0304.8167.3خودرو

(%46.8)5182.711,211.235.9146.7شستا

(%31.1)3179.21,979.0178.01.2بیدار

(%45.1)282.12,245.165.416.7اطلس

(%9.1)465.51,093.163.71.8خودران

(%24.1)118.4362.418.40.0توان

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

آساس

خساپا

وبملت

بیدار

توان

بساما

موج

4,003

1,063

594

525

404

216

174

151

109

98

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

خودرو

بساما

خودران

174,120

33,859

26,918

5,293

4,684
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

آساس

خساپا

بیدار

رویین

خبهمن

(9,496.8)

(4,001.6)

(644.8)

(291.4)

(18.3)

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

موج

توان

بیدار

خودران

کاریس

آساس

وبملت

1,359

219

57

16

10

8

8

4.40

2.69

2.67

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

اطلس

شستا

بساما

خودران

4,398.3

2,032.5

445.3

366.6

270.9
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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اهرم

بیدار

توان

خپارس

(2,275.0)

(555.8)

(158.4)

(0.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



6,320.1

2,855.3

866.9 306.4 304.8 243.2 216.9 167.18 155.43 135.36

11.8 12.9 54.5
164.5

24.8
101.1

5.8

215.0

11.3 58.9

8004طهرم
46

18000

7026طهرم
11

18000

8003طهرم
46

16000

7025طهرم
11

16000

8035طخود
18

2600

8002طهرم
46

15000

8005طهرم
46

20000

8034طخود
18

2400

8003طبید
32

10000

8026طستا
25
1100

(ميليون تومان)ارزش معاملات  6,320.1 2,855.3 866.9 306.4 304.8 243.2 216.9 167.2 155.4 135.4
ارزش مفهومی به ارزش معاملات  11.8 12.9 54.5 164.5 24.8 101.1 5.8 215.0 11.3 58.9

(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

14.2

5.6
4.1

2.6 1.9 1.4 1.2 1.1 1.0 0.9

37.4 20.8 15.7 11.5 62.9
2.2 3.5 12.8 22.8

329.0

8004ضهرم
46

18000

7025ضهرم
11

16000

8034ضخود
18

2400

8003ضهرم
46

16000

8035ضخود
18

2600

1000ضهرم
102

10000

900ضبساما
50

8500

1007ضهرم
102

18000

8026ضستا
25
1100

7026ضهرم
11

18000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  14.2 5.6 4.1 2.6 1.9 1.4 1.2 1.1 1.0 0.9

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 37.4 20.8 15.7 11.5 62.9 2.2 3.5 12.8 22.8 329.0
(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

 %94.30.631,335790 %14,00014115.315012,95014,1509.3بساما1207ضبساما

 %101.00.50905503 %15,00014115.015012,95015,15017.0بساما1208ضبساما

 %3,001.00.054296 %3,000181.512,5803,00116.3خودرو8037ضخود

 %45.40.9034277(%4.66)400843.59429409ذوب7017ضذوب

 %867.70.149209 %2,6001126.932,4062,6038.2خساپا7006ضسپا

.(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

(%67)651.00.031 %1,3002520.221,1191,30216شستا8028ضستا

(%60)667.70.028 %14,000321.7219,71014,02144بيدار8007ضبید

(%51)101.00.127 %1,400886.1141,1191,41426شستا1038ضستا

(%40)175.60.0776 %22,000782.512615,81722,12640توان1010ضتوان

(%27)101.00.179 %1,300608.4131,1191,31317شستا9028ضستا



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

(%92.0)0.010-249.0(%11.0)1,000259.041,119996شستا8025طستا

(%87.6)0.031-89.9(%11.6)1,000602.3111,119989شستا9025طستا

(%65.8)0.0438-126.3(%17.2)14,000461.411016,78013,890اهرم8001طهرم

100طاطلس
(%56.6)0.11241-71.1(%6.4)40,0007816.755542,12239,445اطلس3

(%46.5)0.2410-56.9(%3.4)1,10025135.4191,1191,081شستا8026طستا

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

 %0.041866.9-1,362.6(%10.7)15,0001112.21116,78014,989اهرم7024طهرم

 %0.2219630.4-59.0(%8.9)9,000321.21509,7108,850بيدار8002طبید

 %0.1912926.7-155.9(%5.3)16,00011306.410216,78015,898اهرم7025طهرم

 %0.223111.0-50.9(%6.5)16,00046866.930816,78015,692اهرم8003طهرم

(%0.6)0.20178-43.7(%8.6)8,000671.81798,5607,821خودران9006طران



7026ضهرم
11

18000

8004ضهرم
46

18000

7027ضهرم
11

20000

8035ضخود
18

2600

7025ضهرم
11

16000

8036ضخود
18

2800

8027ضستا
25
1200

8005ضهرم
46

20000

7006ضسپا
11

2600

8034ضخود
18

2400

1,148

907

766

400

335

284

262

236

213

179

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 

7027ضهرم
11

20000

7025ضهرم
11

16000

804ضاساس
43

40000

7006ضسپا
11

2600

7024ضهرم
11

15000

(46,556.0)

(11,667.2)

(9,500.0)

(2,361.8)

(2,100.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

7026ضهرم
11

18000

8004ضهرم
46

18000

1037ضستا
88
1300

8003ضهرم
46

16000

1007ضهرم
102

18000

104,742

83,619

19,263

13,864

13,250
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 



7026طهرم
11

18000

7025طهرم
11

16000

8004طهرم
46

18000

8034طخود
18

2400

8003طهرم
46

16000

8002طهرم
46

15000

7024طهرم
11

15000

8035طخود
18

2600

7027طهرم
11

20000

8026طستا
25
1100

357

336

272

169

145

91

81

49

38

36

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

8004طهرم
46

18000

8002طهرم
46

15000

8034طخود
18

2400

1003طاطلس
78

40000

8003طهرم
46

16000

15,582.6

15,087.0

3,681.8

1,200.0

905.6

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 

7025طهرم
11

16000

7026طهرم
11

18000

7024طهرم
11

15000

7027طهرم
11

20000

8026طستا
25
1100

(21,940.8)

(7,419.6)

(5,214.0)

(590.0)

(514.1)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



7027ضهرم
11

20000

8037ضخود
18

3000

7026ضهرم
11

18000

8003ضبید
32

10000

8028ضستا
25

1300

(55.6%)

(50.0%)

(42.7%)

(34.9%)

(33.3%)

8007ضجهش
25

8000

1105ضرویین
127
11000

1008ضهرم
102

20000

8064ضسپا
46

2200

8004ضبید
32

11000

54.8%

34.0%

28.4%

20.1%

19.5%

(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)

7024طهرم
11

15000

8034طخود
18

2400

8002طهرم
46

15000

8002طبید
32

9000

9003طهرم
74

16000

(61.9%)

(47.6%)

(21.2%)

(21.1%)

(21.0%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

1003طاطلس
78

40000

8027طستا
25
1200

8026طستا
25
1100

1004طاطلس
78

45000

1005طتوان
78

16000

64.3%

30.0%

16.7%

16.3%

15.7%

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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