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آموزش
قسمت پانزدهم

بهادارقاوراریسکباشدبیشترنوسان‌پذیریمیزانچههر.استمالیبازارهایدربهاداراوراقبازدهپراکندگییااطمینانعدماندازه‌گیریبرایآماریمعیاری1نوسان‌پذیری
نشان‌دهندهپاییننوسان‌پذیریهمچنین.کندتغییربیشتریمحدودهدرمی‌توانددارایییکبازدهروندکهاستمعنیاینبهبالانوسان‌پذیریمیزان.بودخواهدبیشترنیز

روزانه،ورتصبهمی‌تواندنوسان‌پذیری.می‌شوداندازه‌گیریواریانسیامعیارانحرافوسیلهبهاغلبنوسان‌پذیری.استبیشترپایداریبهتمایلوقیمت‌هاروندثبات
.شودگزارشسالانهوماهانههفتگی،

درصد-5یادرصد15سهمبازدهازماانتظارصورتایندر.استدرصد10بابرابرسهمیبازدهنوسان‌پذیریمیزانودرصد5سهمبازدهیمیانگینکنیدفرضمثالعنوانبه
.می‌باشدمحتملحالاتتمامریاضیامیدبابرابروشدهمطرحاحتمالفضایدرانتظارایناستذکربهلازم.بودخواهد

میزانبهتوجهبافروشندگاناختیار،معاملاترونددر.استنامطلوبومطلوبریسکهمزمانافزایشمعنایبهریسکافزایش،(بازدهیتوزیعتقارن)تئوریکحالتدر
شمچمطلوبریسکمیزانبهریسکصرفپرداختباخریدارانمقابلطرفدرومی‌نماینددریافت(پریمیوم)ریسکصرفعنوانتحتمبلغیخود،نامطلوبریسک
.باشدداشتهقراربالاتریسطوحدربالاترنوساناتبادارایی‌هاییمعاملاتاختیار(قیمت)پریمیوممی‌رودانتظاربنابراین.داشتخواهند

اکثردرلهمرحمهم‌تریننوسان‌پذیریتخمینعلتهمینبهومی‌باشدپایهداراییریسکارزشبابرابرحقیقتدرمعاملهاختیارهرقیمتکردعنوانمی‌تواننتیجه،در
.استرایج‌تربازارفعالانومحققانمیاندر3ضمنینوسان‌پذیریو2تاریخینوسان‌پذیریروشدو.می‌رودشماربهارزشیابیمدل‌های

تاریخینوسان‌پذیری
خابانت.می‌سنجدگذشتهزمانیدوره‌هایدرتاریخیداده‌هایازاستفادهبابازدهیتغییراتمعیارانحرافبراساسراپایهدارایینوسان‌پذیری،(HV)تاریخینوسان‌پذیری

نیست،انیآسکارمناسبزمانیدورهانتخابهمچنین.شودانتخابسرمایه‌گذاریزمانیافقبامتناسببایدوداردتاریخینوسان‌پذیریتخمینبرمهمیاثرزمانیدوره
دیمی‌ترققیمتتغییرداده‌هایومی‌کندتغییرزمانطولدرنوسان‌پذیریامامی‌کنندانتخابطولانی‌تریزمانیدوره‌هایاتکاتر،قابلجوابآوردنبه‌دستبرایمعمولا
روزهایباابربرراتاریخینوسان‌پذیریزمانیدورهکهداردوجودسرانگشتیقاعدهیکاختیار‌معاملاتارزشگذاریبرای.نباشندمناسبآتیپیش‌بینیبرایاستممکن

.دهیمقرارسررسیدتاباقی‌مانده

1. Volatility
2. Historical Volatility
3. Implied Volatility
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نوسان‌پذیری‌تاریخی

ر‌با‌استفاده‌از‌لحاظ‌کردن‌قیمت‌لحظه‌ای‌اختیار‌معاملات‌دیگر‌دنوسان‌پذیری‌ضمنی
مدل‌های‌ارزشگذاری

با‌استفاده‌از‌قیمت‌سهم‌در‌دوره‌های‌گذشته

نوسان پذیری



ارزش معاملات
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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
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(%4.6)2828.61,058.91.826.9خودرو

 %2513.4106.612.50.81.0اهرم

(%45.2)159.6105.80.69.0خساپا

(%16.4)207.283.73.23.9شستا

(%3.7)102.625.92.60.0وبملت

(%19.4)141.89.81.20.6دی

(%48.0)10.62.60.00.6خپارس

(%28.5)415,758.7203,442.215,750.08.7خودرو

(%15.6)51,186.521,825.51,185.70.8شستا

 %210.4324.010.40.013.5اهرم

(%0.3)11.88.01.80.0شتران

 %11.33.31.30.026.0حافرین

(%16.8)11.115.51.10.0فولاد

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



خودرو

شستا

خساپا

اهرم

وبملت

دی

سرو

فولاد

خاور

سلام

2,149

1,960

1,650

1,314

286
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61
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ارزش موقعیت های باز
خودرو

خساپا

شستا

وبملت

خاور

93,345

14,626

10,141

8,452

1,897
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میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اهرم

شتران

فزر

کرمان

(1,779.5)

(319.0)

(3.6)

(2.1)

ان
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ن ت
یو

میل

اریبیشترین موقعیت های بسته شده در روز ج

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز

4

قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



خودرو

شستا

حآفرین

کارا

حریل

اهرم

خساپا

شبندر

فملی

فولاد

261

204

40
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ارزش موقعیت های باز

شستا 3,888.8
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وم
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یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 
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(13,088.5)

(16.9)
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بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



9,854.8

5,894.7

1,133.1
52.3 10.4 8.7 1.8 1.32 1.14 0.77

9.2 18.8 18.6 10.2 26.7 257.2 4.5 2.5 13.7 320.3

8019طخود
11

2800

8018طخود
11

2600

1215طستا
137
1300

1216طستا
137
1400

7012طهرم
1

18000

8029طخود
11

2200

7004طترا
1

4900

309طحافرین
225

4768

7032طفلا
4

5463

8015طستا
11

1200
(ميليون تومان)ارزش معاملات  9,854.8 5,894.7 1,133.1 52.3 10.4 8.7 1.8 1.3 1.1 0.8

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  9.2 18.8 18.6 10.2 26.7 257.2 4.5 2.5 13.7 320.3
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

20.3

7.9
5.2 4.3 4.3

1.9 1.9 1.5 1.2 1.1

33.0 11.3 2.7 13.6 4.3 9.1 2.9 5.0 3.2

142.9

8018ضخود
11

2600

1002ضسپا
88

2600

1219ضهرم
151

13000

9015ضخود
46

2600

7008ضهرم
1

13000

1216ضستا
137
1400

9000ضملت
67

3000

1214ضستا
137
1200

1212ضستا
137
1000

8019ضخود
11

2800
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  20.3 7.9 5.2 4.3 4.3 1.9 1.9 1.5 1.2 1.1

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 33.0 11.3 2.7 13.6 4.3 9.1 2.9 5.0 3.2 142.9
(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 اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتا(3)اهرم(2)سربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %79.30.46234103 %9,000167.11158,8009,1153.6شتاب8004ضتاب 

 %93.90.472795 %1,30012235.2141,2811,3142.6شستا8016ضستا

 %125.90.436277 %4,370513.3354,3134,4052.1وبملت7003ضملت

 %13.50.9945748(%3.1)3,870531.03094,3134,179وبملت7002ضملت

 %17.70.899532(%0.7)1,200121.0721,2811,272شستا8015ضستا

.(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)2,001.00.000 %4,0001225.922,5724,00256خودرو8024ضخود

(%100)688.50.000 %5,500891.682,1985,508151خساپا1011ضسپا

(%100)1,751.00.000 %3,500121.322,5723,50236خودرو8022ضخود

(%100)455.50.000 %5,000892.1112,1985,011128خساپا1010ضسپا

(%99)250.80.000 %3,9971103.2161,9464,013106وبصادر1145ضصاد



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

(%90.5)0.011-219.0(%15)2,200128.7102,5722,190خودرو8029طخود

(%40.9)0.5081-18.0(%4)2,600125,894.71372,5722,463خودرو8018طخود

(%21.0)0.83221-9.0(%2)2,800129,854.82802,5722,520خودرو8019طخود

(%20.9)0.44100-10.1(%1)1,40013852.31261,2811,274شستا1216طستا

(%16.8)0.91313-13.5(%1)5,46351.13765,1405,087فولاد7032طفلا

ارزان ترین نسبت به ارزش بلک شولز

قیمت اعمالدارایی پایهنماد
فاصله تا 
سررسید

(روز)

ارزش 
معاملات

(میلیون تومان)

قیمت 
اختیار

قیمت 
فاصله تا(1)سربه سردارایی پایه

ارزش ذاتی دلتااهرمسربه سر
(بلک شولز)

فاصله تا 
ارزش ذاتی

 %0.851,38626.0-3.3 %4,7682261.31,1002,7423,66834حافرين309طحافرین

(%15.4)0.3158-17.8(%4)1,3001381,133.1691,2811,231شستا1215طستا

(%16.8)0.91313-13.5(%1)5,46351.13765,1405,087فولاد7032طفلا

(%20.9)0.44100-10.1(%1)1,40013852.31261,2811,274شستا1216طستا



1220ضستا
137
1800

8018ضخود
11

2600

1002ضسپا
88

2600

8020ضخود
11

3000

8024ضخود
11

4000

1216ضستا
137
1400

1219ضهرم
151

13000

8019ضخود
11

2800

1000ضسپا
88

2200

1214ضستا
137
1200

887

708

702

398

348

277

276

275

228

218

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 

7013ضهرم
1

20000

8024ضخود
11

4000

1216ضستا
137
1400

7014ضهرم
1

22000

8018ضستا
11

1500

(21,044.0)

(9,134.0)

(6,233.5)

(6,138.0)

(3,094.8)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

8018ضخود
11

2600

7017ضهرم
1

28000

9015ضخود
46

2600

8019ضخود
11

2800

1002ضسپا
88

2600

47,799

21,823

21,237

15,457

11,436
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 



1215طستا
137
1300

8019طخود
11

2800

8018طخود
11

2600

8029طخود
11

2200

310طحافرین
225
4968

310طحریل
225

3985

1003طکارا
95

16628

1212طستا
137
1000

309طحافرین
225

4768

1216طستا
137
1400

175

101

101

59

25

19

17

15

15

8

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1215طستا
137
1300

1212طستا
137
1000

8015طستا
11

1200

1216طستا
137
1400

8029طخود
11

2200

3,177.7

462.4

178.4

70.3

1.5
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 

8019طخود
11

2800

8018طخود
11

2600

7000طهرم
1

6500

(7,052.1)

(6,038.0)

(16.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



7016ضهرم
1

26000

7013ضهرم
1

20000

7012ضهرم
1

18000

8008ضدار
32

240000

7015ضهرم
1

24000

(93.8%)

(90.0%)

(87.6%)

(83.3%)

(75.0%)

8029طخود
11

2200

8018طخود
11

2600

8019طخود
11

2800

1215طستا
137
1300

100%

86%

80%

3%

1145ضصاد
109

3997

8024ضخود
11

4000

9005ضفلا
67

5500

1227ضسپا
151

4000

1007ضسپا
88

3750

146.2%

100.0%

49.1%

45.2%

13.8%

(1)بیشترین تغییرات قیمت

11

اختیار فروش

اختیار خرید
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

.تنها قراردادهای دارای معامله طی دو روز معاملاتی منتهی به روز جاری لحاظ شده اند(1)

8015طستا
11

1200

8016طستا
11

1300

1217طستا
137
1500

(20.0%)

(5.9%)

(1.9%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



https://nibb.ir/
https://my.nibb.ir/?promo=tehran14
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