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آموزشنوسان پذیری ضمنی
قسمت شانزدهم

اطمیناندمعمیزانعاملاین.استسهامقیمتنوسان‌پذیرینیست،مشاهدهقابلمستقیمطوربهشولزبلکمدلدرکهمعاملاتاختیارارزشگذاریدرموثرعواملازیکی
.می‌شودمحاسبهضمنینوسان‌پذیریوتاریخینوسان‌پذیریصورتدوبهعموما ‌ومی‌کنداندازه‌گیریراسهامبازدهدر

موردبازاردرهکاستمعامله‌هاییاختیارنوسان‌پذیریاساسبرضمنینوسان‌پذیریامامی‌شود،انجامگذشتهدوره‌هایدرسهمقیمت‌کمکبهتاریخینوسان‌پذیریمحاسبه
دستبهدلهمعامجهولعنوانبهرانوسان‌پذیریودهیمقراربازاردراختیارمعاملهقیمتبابرابررااختیارقیمتشولزبلکمدلدراگردیگر،بیانبه.قرارمی‌گیرندمعامله
.استضمنینوسان‌پذیریدهندهنشانبازاردراختیارهاقیمتبنابراین.می‌شودگفتهضمنینوسان‌پذیریآمدهدستبهعددبهآوریم،

اختیارازتفادهاسباراضمنینوسان‌پذیری‌هایتحلیل‌گراناغلب.کردبررسیراسهمیکآتینوساناتمورددربازارانتظارمیزانمی‌توانضمنی،نوسان‌پذیریازاستفادهبا
عاملهمبازاردرفعالصورتبهکهسهمهمانازرامعامله‌هاییاختیارقیمتآن،ازاستفادهباومی‌کنندمحاسبهمی‌شوندمعاملهبازاردرفعالصورتبهکهمعامله‌هایی
 ،(Out Of The Money)زیاندرعمیقا ‌و(Deep In The Money)سوددرعمیقا ‌معاملاتاختیارکهاستضرورینکتهاینبهتوجهالبته.می‌کنندمحاسبهنیزرانمی‌شوند

 .نیستنداتکاقابلمعاملاتاختیاراینطریقازشدهمحاسبهضمنینوسان‌پذیریودارندبیشتریحساسیتنوسان‌پذیریبهنسبت

مدلدرنیازوردمپارامترهایبامشابهضمنینوسان‌پذیریبرآوردبراینیازموردپارامتر‌هایوشدهمحاسبهبلک‌شولزمدلتوسطضمنینوسان‌پذیریشد،بیانکههمانطور
.می‌شودبهمحاسضمنیپذیرینوسانوشدهتعیینورودیپارامترعنوانبهمعاملهاختیاربازارقیمتکهتفاوتاینبا.بودخواهداختیارگذاریقیمتبرایبلک‌شولز،

.کرداستفادهTsetmcسایتدرموجودحسابماشینازمی‌توانضمنیپذیرینوسانمحاسبهدرسهولتبرای

رابطه نوسان پذیری و ارزش اختیار معامله

ارزش‌اختیار‌معامله تغییرات‌قیمت‌دارایی‌پایه‌ نوسان‌پذیری‌

بالا بیشتر بالا

پایین کمتر پایین

:می‌گیردقرارانتقادموردزیردلایلبهضمنینوسان‌پذیریاغلب
درستاستفادهموردمعاملهاختیارقیمت‌گذاریمدلمفروضاتکهمی‌شودفرض•

ولزشبلکمدلازاستفادهباضمنینوسان‌پذیریآموزشی،قسمتایندر.باشد
.استآمده‌بدست

اختیارقیمتبراثر‌گذارنوساناتمی‌کنیمفرضشدهذکرروشازاستفادهدر•
خلافبیتجرشواهدکهصورتیدرهستند،برابریکدیگرباپایهدارایییکمعامله‌های

نوسان‌پذیریبرموثرعواملبابعدیبخش‌هایدر.می‌دهدنشانراموضوعاین
.شدخواهیمآشنابیشترضمنی



ارزش معاملات

1

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

0

50

100

150

200

250

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش معاملات (محور سمت راست)ارزش معاملات به ارزش مفهومی 

0%
1%
2%
3%
4%
5%
6%
7%
8%
9%

0

5

10

15

20

25

30

35

ان
وم

د ت
یار

میل

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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(%27.6)4131.31,264.114.017.3خودرو

(%39.3)2313.4151.43.010.4خساپا

 %129.360.47.22.111.8اهرم

 %141.012.90.70.217.0وبملت

(%16.5)40.31.10.30.0خاور

(%77.7)20.33.50.00.3سلام

(%5.9)50.30.90.20.0کرمان

(%6.6)630,554.1437,539.324,717.35,836.9خودرو

 %162.6235.362.60.01.7فملی

(%26.3)146.2549.546.20.0خساپا

(%18.2)16.07.56.00.0حافرین

(%15.9)10.51.70.50.0اهرم

 %10.40.90.40.02.9شتاب

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

خساپا

شستا

اهرم

دی

سرو

سلام

خاور

وبصادر

وبملت

2,296

2,084

1,837

1,061

284

215

76

73

70

65

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خساپا

خودرو

اهرم

وبملت

ذوب

41,091

25,700

21,443

8,076

3,584
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

سرو

فیروزه

بتهران

(109.5)

(95.2)

(2.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

اریبیشترین موقعیت های بسته شده در روز ج

اختیار خرید-به تفکیک دارایی پایه ( 1)موقعیت های باز
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قیمت اعمال* اندازه قرارداد * تعداد قرارداد باز : ارزش موقعیت باز( 1)



خودرو

شستا

حآفرین

حریل

خساپا

کارا

فملی

شبندر

اهرم

شپنا

288

201

40

19

7
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0

0

0

ان
وم

د ت
یار
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ارزش موقعیت های باز

خودرو

خساپا

وبملت

1,176.9

244.4

5.4

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 (17.6)

ان
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بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



15,136.5

9,580.5

5,836.3

62.6 46.2 6.0 0.6 0.50 0.40 0.23

14.0 7.1 26.8 3.8 11.9 1.2 84.2 3.5 2.2 10.6

8018طخود
1

2600

8019طخود
1

2800

9014طخود
36

2400

9007طملی
33
9000

1000طسپا
78

2200

309طحافرین
215

4768

8030طخود
1

2400

1225طهرم
141

22000

8008طتاب 
5

13000

9015طخود
36

2600
(ميليون تومان)ارزش معاملات  15,136.5 9,580.5 5,836.3 62.6 46.2 6.0 0.6 0.5 0.4 0.2

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  14.0 7.1 26.8 3.8 11.9 1.2 84.2 3.5 2.2 10.6
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

13.9

8.0 6.7
5.2

3.2 2.7 2.6 2.0 1.9 1.7

15.1 13.8 4.8 2.8 10.8 10.4 4.7 7.5 4.5 12.6

9015ضخود
36

2600

1002ضسپا
78

2600

9012ضخود
36

2000

1219ضهرم
141

13000

8029ضخود
1

2200

9014ضخود
36

2400

1012ضسپا
78
1900

1000ضسپا
78

2200

1222ضهرم
141

16000

1224ضهرم
141

20000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  13.9 8.0 6.7 5.2 3.2 2.7 2.6 2.0 1.9 1.7

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 15.1 13.8 4.8 2.8 10.8 10.4 4.7 7.5 4.5 12.6
(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

 %11.40.911,811279(%12.7)4,9691392.44786,2405,447تپسي1201ضتپسی

 %153.80.2182128 %5,5005828.0364,5875,53620.7وبملت9007ضملت

 %170.80.39111110 %9,00067.2538,8309,0532.5شتاب8004ضتاب 

 %5.70.9268791(%6.7)1,7001354.13602,2092,060وتجارت1201ضجار

 %9.00.8047087 %2,0001352.02512,2092,2511.9وتجارت1204ضجار

.(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)2,201.00.000 %11,00061.258,83011,00525شتاب8006ضتاب 

(%100)393.90.000 %5,500793.7142,1645,514155خساپا1011ضسپا

(%96)161.00.011 %4,0006523.1252,4434,02565خودرو1080ضخود

(%94)251.00.011 %3,500374.7142,4433,51444خودرو9019ضخود

(%94)157.30.011 %3,750791.9242,1643,77474خساپا1007ضسپا



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

(%26.3)0.38134-11.1(%7)2,2007946.21822,1642,018خساپا1000طسپا

(%18.2)0.921,636-1.4 %4,7682166.01,9992,4892,76911حافرين309طحافرین

(%9.6)0.3582-25.4(%5)2,400375,836.3912,4432,309خودرو9014طخود

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

 %0.991,8711.7-3.9 %9,0003462.61,8406,9207,1603فملي9007طملی



1002ضسپا
78

2600

1220ضستا
127
1612

8018ضخود
1

2600

1219ضهرم
141

13000

8019ضخود
1

2800

9015ضخود
36

2600

1000ضسپا
78

2200

8020ضخود
1

3000

1216ضستا
127
1212

8024ضخود
1

4000

898

830

686

357

343

328

291

284

263

234
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ارزش موقعیت های باز

اختیار خرید-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 

8019ضخود
1

2800

8020ضخود
1

3000

8029ضخود
1

2200

8021ضخود
1

3250

ضتاب 
8005

5…

(64,150.5)

(18,390.6)

(16,569.3)

(4,138.9)

(991.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9015ضخود
36

2600

9016ضخود
36

2800

8018ضخود
1

2600

1002ضسپا
78

2600

1000ضسپا
78

2200

50,863

23,899

19,962

16,392

11,997
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
127
1112

8018طخود
1

2600

8019طخود
1

2800

9014طخود
36

2400

8029طخود
1

2200

310طحافرین
215

4968

310طحریل
215

3985

309طحافرین
215

4768

1212طستا
127
812

1216طستا
127
1212

175

115

68

54

51

25

19

15

15

7

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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9014طخود
36

2400

1000طسپا
78

2200

9005طملت
57

4500

26,622.2

244.4

5.4
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 

8019طخود
1

2800

8018طخود
1

2600

8029طخود
1

2200

1222طهرم
141

16000

(14,000.8)

(11,400.5)

(44.0)

(17.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل
بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 

(ریال)قیمت اعمال 



8005ضدار
22

180000

8018ضخود
1

2600

8025ضشنا
5

9000

1101ضبساما
92

9000

8030ضخود
1

2400

(99.8%)

(96.0%)

(81.8%)

(80.6%)

(80.5%)

8030طخود
1

2400

8018طخود
1

2600

8019طخود
1

2800

9014طخود
36

2400

309طحافرین
215

4768

1350.0%

287.1%

96.3%

60.0%

48.1%

1145ضصاد
99

3997

1229ضهرم
141

30000

1024ضسرو
64

150000

119ضخاور
162

3280

1011ضسپا
78

5500

50.0%

29.9%

23.8%

20.6%

16.7%

(1)بیشترین تغییرات قیمت
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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)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



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