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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

3

 %2737.21,574.118.219.048.3اهرم

 %2017.0618.710.76.324.4خودرو

 %82.114.82.00.12.0آساس

 %251.7112.50.71.03.7شستا

 %121.315.90.80.512.7توان

 %120.9113.90.30.630.4خساپا

 %80.517.70.40.14.2وبملت

(%7.5)1222,103.7525,667.319,696.22,407.5اهرم

(%8.2)31,189.945,512.61,112.377.6خودرو

(%35.0)4360.617,494.889.3271.4شستا

(%7.1)3129.13,060.4126.82.4توان

 %275.6681.275.60.00.8موج

 %130.61,680.930.60.089.3شتاب

(%8.1)323.3672.522.01.3خودران

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

4,764

1,314

771

534

393

213

180

163

111

102

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

خودرو

شستا

ذوب

رویین

93,104

65,514

46,811

12,338

8,725
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

بساما

خودران

وتجارت

(28,472.9)

(1,100.0)

(546.0)

(74.2)

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

موج

توان

بیدار

خودران

کاریس

اطلس

آساس

1,496

175

65

16

14

8

8

4.40

3.28

2.77

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
اهرم

شستا

شتاب

توان

موج

43,132.7

7,869.9

1,650.6

846.4

99.6
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

خودرو

خودران

بیدار

(4,338.8)

(159.3)

(0.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



10,076.5
8,857.4

1,729.3 1,112.3 455.5 318.9 306.7 267.06 233.27 124.24

11.7 13.4 49.2 26.0 5.5

451.1

5.1 58.4
120.9

23.7

8004طهرم
42

18000

7026طهرم
7

18000

8003طهرم
42

16000

8035طخود
14

2600

8005طهرم
42

20000

7025طهرم
7

16000

7027طهرم
7

20000

8026طستا
21

1100

8002طهرم
42

15000

1005طتوان
74

16000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  10,076.5 8,857.4 1,729.3 1,112.3 455.5 318.9 306.7 267.1 233.3 124.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  11.7 13.4 49.2 26.0 5.5 451.1 5.1 58.4 120.9 23.7
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

17.4

10.4
8.9 7.7

4.1
2.0 1.6 0.7 0.5 0.5

47.3
16.5 14.2 24.2

78.9

4.8 22.4 24.4 2.9

194.1

8004ضهرم
42

18000

8034ضخود
14

2400

8003ضهرم
42

16000

7025ضهرم
7

16000

8035ضخود
14

2600

800ضاساس
39

32000

9028ضخود
49

2600

9004ضهرم
70

18000

1000ضتوان
74

11000

8005ضهرم
42

20000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  17.4 10.4 8.9 7.7 4.1 2.0 1.6 0.7 0.5 0.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 47.3 16.5 14.2 24.2 78.9 4.8 22.4 24.4 2.9 194.1
(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

 %231.80.545731002 %12,00015841.35210,50112,05214.8رویین1206ضرویین

 %134.30.9427798(%5.2)4004116.63425403ذوب7017ضذوب

 %2,251.00.1149517 %18,0007108.4816,69018,0087.9اهرم7026ضهرم

 %311.30.2687199 %9,000113.0298,5009,0296.22خودران7007ضران

 %87.70.37397164 %13,000391.515011,86713,15010.8موج806ضموج

.(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)11,001.00.000 %22,00071.8216,69022,00232اهرم7028ضهرم

(%100)501.00.000 %50042.0142550118ذوب7018ضذوب

(%94)5,001.00.000 %20,000716.3416,69020,00420اهرم7027ضهرم

(%94)651.00.010 %1,3002116.021,1091,30217شستا8028ضستا

(%91)2,401.00.000 %2,40072.012,1402,40112وبملت7018ضملت



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

(%93.7)0.010-249.0(%10.2)1,000212.041,109996شستا8025طستا

(%83.9)0.041-110.1(%10.6)1,000562.391,109991شستا9025طستا

(%70.9)0.18259-41.8(%4.6)38,000391.888838,88437,112آساس803طاساس

(%56.6)0.0433-185.7(%16.57)14,000421.17516,69013,925اهرم8001طهرم

(%38.4)0.2912-56.9(%2.5)1,10021267.1191,1091,081شستا8026طستا

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

 %0.1889140.2-431.4(%4.4)16,0007318.93716,69015,963اهرم7025طهرم

 %0.4030789.3-54.6(%0.7)9,0003530.61628,9008,838شتاب8017طتاب

 %0.144436.3-249.0(%6.3)8,000111.3328,5007,968خودران7006طران

 %0.4052529.5-28.6(%2.3)12,000398.840511,86711,595موج805طموج

 %0.151322.7-217.2(%5.4)2,4001470.4112,5262,389خودرو8034طخود



8004ضهرم
42

18000

7026ضهرم
7

18000

7027ضهرم
7

20000

8035ضخود
14

2600

8027ضستا
21

1200

8003ضهرم
42

16000

7025ضهرم
7

16000

8036ضخود
14

2800

8005ضهرم
42

20000

8034ضخود
14

2400

1,450

1,293

532

496

346

328

327

321

309

228

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 

7027ضهرم
7

20000

7006ضسپا
7

2600

7026ضهرم
7

18000

7028ضهرم
7

22000

7016ضملت
7

2000

(74,594.0)

(41,092.2)

(33,888.6)

(14,847.8)

(2,660.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

8004ضهرم
42

18000

8005ضهرم
42

20000

8027ضستا
21

1200

8036ضخود
14

2800

9004ضهرم
70

18000

104,582

73,568

25,528

21,409

16,475
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
7

16000

8004طهرم
42

18000

7026طهرم
7

18000

8003طهرم
42

16000

8034طخود
14

2400

8002طهرم
42

15000

7024طهرم
7

15000

8035طخود
14

2600

8026طستا
21

1100

7027طهرم
7

20000

389

299

299

231

130

113

78

44

41

29

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 

10

8003طهرم
42

16000

8002طهرم
42

15000

7025طهرم
7

16000

8026طستا
21

1100

8004طهرم
42

18000

28,147.2

13,809.0

10,939.2

6,942.0

4,874.4

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 

7024طهرم
7

15000

8035طخود
14

2600

7023طهرم
7

14000

7027طهرم
7

20000

7026طهرم
7

18000

(10,150.5)

(5,296.2)

(2,800.0)

(1,882.0)

(1,575.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(زرو)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



7020ضصاد
0

1700

7017ضذوب
4

400

7017ضملت
7

2200

7018ضملت
7

2400

7026ضهرم
7

18000

(94.4%)

(66.7%)

(53.9%)

(50.0%)

(47.1%)

8006ضهرم
42

22000

1204ضبساما
137
11000

7023ضهرم
7

14000

1205ضرویین
158
11000

9028ضستا
56

1300

66.7%

50.5%

37.1%

27.3%

16.7%

(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)

7025طهرم
7

16000

7006طران
11

8000

7024طهرم
7

15000

8026طستا
21

1100

9027طخود
49

2400

(77.1%)

(36.4%)

(30.0%)

(21.7%)

(17.7%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

807طموج
39

14000

9003طهرم
70

16000

10.0%

0.2%

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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