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آموزش
قسمت هجدهم

(∆)دلتا – پارامترهای پوشش ریسک
فاصلهپایه،داراییقیمت:عواملاینمهمتریناز.میشوندمعامهاختیارقیمتافزایشیاکاهشباعثکهمیگیرندقرارمتعددیعواملتاثیرتحتههامعاملاختیارقیمت

یتسحساپارامترهایبهکهمتغیرهاییاز،معاملهاختیارقیمتحساسیتمیزاناندازهگیریوریسکارزیابیمنظوربه.هستندبهرهنرخونوسانپذیریسررسید،تا
گذاریقیمتمدلجزئیمشتقهاییکهرکهمیباشدروووگاتتا،گاما،دلتا،شاملیونانیضرایبمهمترین.میشوداستفادههستند،معروف1یونانیضرایبیاریسک

.میپردازیمیونانیضرایباینبررسیبهادامهدر.هستنداختیارمعامله

(∆)دلتا
معاملهتیاراخقیمتحساسیتبیانگرمعامله،اختیاردلتای.استپایهداراییقیمتدرریالییکتغییرازایبهمعاملهاختیارقیمتتغییراتمیزاننشاندهنده2دلتا

.استپایهداراییقیمتبهنسبتمعاملهاختیارارزشازمشتقاولینعبارتیبهیاپایهداراییبهنسبت
خلافدرفروشاختیارقیمتوجهتهمخریداختیارقیمتکهمعناستبداناین.داردقرار[1,0-]بازهدرفروشاختیاردلتایو[0,1]بازهدرهموارهخریداختیاردلتای
.داشتخواهندتغییرپایهداراییقیمتتغییراتجهت

افزایشریال50تئورینظرازمعاملهاختیارقیمتشرایط،ایندرباشد0.5بابرابرنیزخریداختیاردلتایویابدافزایشریال100پایهسهامکنیدفرضمثال،عنوانبه
.مییابدکاهشریال50معاملهاختیارقیمتتئورینظرازباشد-0.5پایهسهامفروشاختیاردلتایاگرهمچنین.مییابد
         

تغییرات دلتا با توجه به تغییرات قیمت سهم

دلتابرسودآوریوضعیتتاثیر
(زیاندروفاوتبیتسود،در)معاملهاختیاروضعیتسهازیکهربرایدلتاتغییراتزیرجدول.داردبستگیمعاملهاختیارسودآوریوضعیتبهمعاملهاختیاردلتامیزان

.میدهدنشانرا
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0نزدیکبه 0نزدیکبه درزیان



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

(%17.7)3138.6915.714.823.8خودرو

(%35.4)2016.0234.01.514.5خساپا

 %1410.153.27.62.58.3اهرم

(%21.8)227.082.03.83.2شستا

 %91.321.30.90.426.0وبملت

(%6.3)30.92.00.90.0هم وزن

(%3.9)50.72.60.70.0کرمان

(%48.7)612,428.8222,442.9492.211,936.6خودرو

(%37.4)51,252.925,628.95.21,247.7شستا

(%36.2)288.11,034.688.10.0خساپا

 %120.3201.220.30.0260.3های وب

 %15.0178.30.05.096.9اهرم

 %12.84.72.80.027.1حافرین

 %10.13.20.00.133.1تپسی

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

خودرو

اهرم

دی

سرو

وبملت

وبصادر

سلام

خاور

2,417

1,837

1,812

1,206

284

214

109

78

76

75

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خودرو

خساپا

اهرم

شستا

وبملت

127,045

45,208

14,006

13,363

12,095
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

فولاد

های 
وب

برکت

(19.3)

(12.8)

(7.2)

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)



خودرو

شستا

حآفرین

حریل

خگستر

خساپا

فملی

کارا

تپسی

اهرم

248

243

40

19

16

10

3

3.30

2.60

0.54

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

خگستر

خساپا

های وب

اهرم

43,704.4

15,750.0

623.0

280.0

160.0
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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10,667.8

1,194.8 1,181.2 480.5 88.1 74.0 65.3 20.30 11.21 5.04

15.8 35.7 18.5 7.1 11.7 110.3 56.5 9.9 8.4 9.4

9014طخود
25

2400

9013طخود
25

2200

1215طستا
116
1112

0121طخود
144
3000

1000طسپا
67

2200

9012طخود
25

2000

1212طستا
116
812

9007طهای
36

2800

9015طخود
25

2600

1216طستا
116
1212

(ميليون تومان)ارزش معاملات  10,667.8 1,194.8 1,181.2 480.5 88.1 74.0 65.3 20.3 11.2 5.0
ارزش مفهومی به ارزش معاملات  15.8 35.7 18.5 7.1 11.7 110.3 56.5 9.9 8.4 9.4

(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

21.8

9.5 8.3
6.0

4.2 3.1 1.9 1.5 1.4 1.4

30.3 17.0 14.9 2.8 8.3 5.0 8.1 2.3 11.0 2.9

9015ضخود
25

2600

1002ضسپا
67

2600

9014ضخود
25

2400

1219ضهرم
130

13000

1000ضسپا
67

2200

9012ضخود
25

2000

9013ضخود
25

2200

1217ضهرم
130
11000

1216ضستا
116
1212

1212ضستا
116
812

(ميليارد تومان)ارزش معاملات  21.8 9.5 8.3 6.0 4.2 3.1 1.9 1.5 1.4 1.4
ارزش مفهومی به ارزش معاملات 30.3 17.0 14.9 2.8 8.3 5.0 8.1 2.3 11.0 2.9

(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

 %199.00.18252149 %20,0001247.510115,14020,10132.8سلام1221ضسلا

 %189.70.19120126 %10,000514.5538,33010,05320.7شپنا1061ضشنا

 %30.40.53374120 %5,000103107.81704,6095,17012.2وبملت1158ضملت

 %190.70.1861109 %5,500476.0294,6095,52920.0وبملت9007ضملت

 %24.40.431,65276 %22,00013159.794017,83022,94028.7اهرم1225ضهرم

.(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)563.50.000 %4,500261.882,4274,50886خودرو9022ضخود

(%100)501.00.000 %5,5006816.0112,1955,511151خساپا1011ضسپا

(%100)358.10.000 %5,0006844.6142,1955,014128خساپا1010ضسپا

(%100)417.70.000 %3,750264.592,4273,75955خودرو9020ضخود

(%100)445.10.000 %3,997897.591,8534,006116وبصادر1145ضصاد



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

(%95.1)0.011-39.6(%30)81211765.3201,129792شستا1212طستا

(%85.8)0.033-89.9(%19)2,0002674.0222,4271,978خودرو9012طخود

(%69.0)0.1421-31.4(%12)2,200261,194.8682,4272,132خودرو9013طخود

(%49.7)0.3878-14.6(%7)2,4002610,667.81542,4272,246خودرو9014طخود

(%36.2)0.37119-10.8(%8)2,2006888.11872,1952,013خساپا1000طسپا

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

 %0.99728260.3-12.9 %2,8003720.32022,0022,59830هاي وب9007طهای

 %0.2398496.9-31.0(%13)16,0001315.050017,83015,500اهرم1222طهرم

 %0.6144029.1-7.8 %3,000145480.53412,4272,65910خودرو0121طخود

 %0.941,78027.1-2.4 %4,7682052.81,4002,3693,36842حافرين309طحافرین

(%33.7)0.4480-9.1(%3)1,2121175.01201,1291,092شستا1216طستا



1002ضسپا
67

2600

9015ضخود
25

2600

1220ضستا
116
1612

1219ضهرم
130

13000

1000ضسپا
67

2200

1216ضستا
116
1212

1224ضهرم
130

20000

1214ضستا
116
1012

9014ضخود
25

2400

1011ضسپا
67

5500

1,038

907

861

370

339

313

303

202

198

191

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 

1220ضستا
116
1612

1004ضسپا
67

3000

9017ضخود
25

3000

1219ضهرم
130

13000

9020ضخود
25

3750

(10,403.0)

(2,153.7)

(1,495.8)

(967.2)

(760.9)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

9015ضخود
25

2600

9014ضخود
25

2400

1002ضسپا
67

2600

1074ضخود
53

2600

1216ضستا
116
1212

62,114

18,447

16,678

11,030

10,658
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
116
1112

9014طخود
25

2400

9013طخود
25

2200

9012طخود
25

2000

310طحافرین
204

4968

0121طخود
144
3000

310طحریل
204

3985

1206طستر
109

4500

1212طستا
116
812

309طحافرین
204

4768

218

136

64

26

25

22

19

16

16

15

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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0121طخود
144
3000

1206طستر
109

4500

9014طخود
25

2400

9013طخود
25

2200

9012طخود
25

2000

21,900.0

15,750.0

7,824.7

7,814.4

6,147.6
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 

1212طستا
116
812

(2.5)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



0121ضخود
144
3000

1011ضسپا
67

5500

(35.3%)

(10.0%)

9006ضذوب
29

3750

9020ضخود
25

3750

1007ضسپا
67

3750

1158ضملت
102

5000

9014ضخود
25

2400

214.3%

100.0%

100.0%

97.3%

85.4%

(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)

9012طخود
25

2000

9014طخود
25

2400

9013طخود
25

2200

1000طسپا
67

2200

9015طخود
25

2600

(42.1%)

(36.6%)

(35.6%)

(33.1%)

(20.8%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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https://my.nibb.ir/?promo=tehran14
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