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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
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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 

-30

-20

-10

0

10

20

30

-200%

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

ان
وم

د ت
یار

میل

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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(%39.5)2922.5599.22.120.4خودرو

(%16.6)1610.9220.01.89.1خساپا

 %1410.262.28.81.40.3اهرم

(%29.3)198.4103.32.75.8شستا

 %60.46.50.30.15.7وبملت

(%9.3)70.41.50.40.0کرمان

(%26.6)50.31.50.00.3خاور

(%41.5)516,931.8182,676.616,681.7250.2خودرو

(%33.0)85,810.778,558.55,794.016.7شستا

(%9.7)3169.31,589.9169.30.0فملی

(%45.0)162.0499.362.00.0خساپا

 %11.07.91.00.012.7شپنا

(%9.5)10.40.50.40.0حافرین

 %10.11.60.00.153.3اهرم

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



خساپا

شستا

اهرم

خودرو

دی

سرو

سلام

وبملت

خاور

وبصادر

2,170

1,754

1,125

993

284

215

76

75

74

71

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

شستا

اهرم

خساپا

وبملت

186,806

35,066

18,160

13,604

3,173
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

شتاب

دارا یکم

سرو

(936.9)

(12.9)

(0.9)

ان
وم

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)



شستا

خودرو

حآفرین

حریل

خساپا

کارا

فملی

شبندر

اهرم

شپنا

234

89

40

19

8

3

3

0.42

0.38

0.04

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

شستا

خودرو

فملی

خساپا

30,643.4

2,651.9

1,584.0

132.0
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5



16,647.0

5,782.0

248.2 148.3 62.0 34.6 16.0 10.60 10.38 4.20

10.6 13.4 22.4 10.0 8.0 6.6 77.3 6.4 3.5 8.1

9014طخود
32

2400

1215طستا
123
1112

9013طخود
32

2200

9005طملی
29

7500

1000طسپا
74

2200

9015طخود
32

2600

1212طستا
123
812

9006طملی
29

8000

9007طملی
29

9000

1216طستا
123
1212

(ميليون تومان)ارزش معاملات  16,647.0 5,782.0 248.2 148.3 62.0 34.6 16.0 10.6 10.4 4.2
ارزش مفهومی به ارزش معاملات  10.6 13.4 22.4 10.0 8.0 6.6 77.3 6.4 3.5 8.1

(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

14.5

7.7
5.9

2.6 2.1 1.9 1.9 1.8 1.6 1.5

28.4 3.1 24.0 17.2 7.6 10.8 12.8 6.0 32.8 5.0

9015ضخود
32

2600

1219ضهرم
137

13000

1002ضسپا
74

2600

9014ضخود
32

2400

1215ضستا
123
1112

1216ضستا
123
1212

1000ضسپا
74

2200

1012ضسپا
74
1900

1220ضستا
123
1612

1217ضخود
116

2400
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  14.5 7.7 5.9 2.6 2.1 1.9 1.9 1.8 1.6 1.5

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 28.4 3.1 24.0 17.2 7.6 10.8 12.8 6.0 32.8 5.0
(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
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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

 %26.70.597,74066 %120,000615.04,668117,400124,6686.2سرو1021ضسرو

 %31.40.361,17963 %22,00013892.072316,41022,72338.5اهرم1225ضهرم

 %47.00.2781957 %24,00013881.852216,41024,52249.4اهرم1226ضهرم

 %68.90.2056548 %26,0001389.638316,41026,38360.8اهرم1227ضهرم

 %179.60.132940 %3,750373.9213,0463,77123.8ذوب9006ضذوب

.(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)451.00.000 %4,500332.0102,3264,51094خودرو9022ضخود

(%100)459.30.000 %5,500753.0122,1335,512158خساپا1011ضسپا

(%100)834.30.000 %5,000753.262,1335,006135خساپا1010ضسپا

(%100)445.10.000 %3,997964.091,8174,006120وبصادر1145ضصاد

(%100)469.80.000 %3,7503310.082,3263,75862خودرو9020ضخود



فاصله بهای اختیار فروش تا ارزش بلک شولز
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.(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

(%86.5)0.022-57.0(%26)81212416.0141,082798شستا1212طستا

(%79.0)0.0811-38.2(%16)2,000332.0512,3261,949خودرو9012طخود

(%55.2)0.2547-20.2(%10)2,20033248.21042,3262,096خودرو9013طخود

(%45.0)0.42146-7.3(%9)2,2007562.02652,1331,935خساپا1000طسپا

(%41.4)0.50128-10.0(%6)2,4003316,647.02192,3262,181خودرو9014طخود

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

 %0.991,9841.3-3.6 %9,0003010.41,9586,8307,0423فملي9007طملی

(%2.8)0.911,030-6.5 %8,0003010.61,0606,8306,9402فملي9006طملی

(%6.0)0.79235-4.6 %1,4121242.52501,0821,1627شستا1218طستا

(%6.9)0.88316-3.5 %1,5121243.13391,0821,1738شستا1219طستا

(%11.0)0.75607-10.0(%0)7,50030148.36826,8306,818فملي9005طملی



1002ضسپا
74

2600

1220ضستا
123
1612

9015ضخود
32

2600

1219ضهرم
137

13000

1000ضسپا
74

2200

1216ضستا
123
1212

1224ضهرم
137

20000

1214ضستا
123
1012

1004ضسپا
74

3000

1212ضستا
123
812

950

879

492

364

301

277

264

198

162

156

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 

1012ضسپا
74
1900

1003ضسپا
74

2800

1010ضسپا
74

5000

ضتاب 
8005

1…

1051ضجار
67

3692

(4,401.2)

(2,021.6)

(1,990.5)

(378.0)

(369.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9015ضخود
32

2600

9017ضخود
32

3000

9014ضخود
32

2400

9016ضخود
32

2800

1220ضستا
123
1612

73,206

35,024

25,689

21,494

10,659
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
123
1112

9014طخود
32

2400

310طحافرین
211

4968

310طحریل
211

3985

1212طستا
123
812

309طحافرین
211

4768

1000طسپا
74

2200

1216طستا
123
1212

1002طکارا
81

16497

9013طخود
32

2200

210

86

25

19

15

15

8

7

3

2

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1215طستا
123
1112

9013طخود
32

2200

9005طملی
29

7500

9014طخود
32

2400

1212طستا
123
812

30,233.4

1,768.1

1,575.0

867.4

328.9
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 



8004ضتاب 
1

9000

8005ضتاب 
1

10000

8003ضتاب 
1

8000

9019ضخود
32

3500

8006ضتاب 
1

11000

(95.0%)

(83.3%)

(81.1%)

(68.8%)

(66.7%)

9013طخود
32

2200

9014طخود
32

2400

9015طخود
32

2600

1000طسپا
74

2200

1216طستا
123
1212

225.7%

116.7%

82.6%

67.1%

35.4%

9007ضملت
53

5500

1213ضستا
123
912

1011ضسپا
74

5500

9002ضملی
29

6000

1211ضستا
123
712

13.5%

13.5%

8.3%

3.6%

0.6%

(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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