
1402آذر 5



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


آموزش
21قسمت 

نزدیک‌تراب.می‌کندبررسیرازمانبهمعاملهاختیارارزشحساسیتتتا.می‌گیردقراراستفادهموردمعاملاتاختیارحساسیتارزیابیدرکهاست1تتایونانی‌هاازدیگریکی
یدسررستاماندهباقیزمانبارابطهدررامعاملهاختیاریکارزشتتا.می‌شودکاستهآن(نوسان‌پذیریوزمانیارزش)2فرعیارزشازسررسید،تاریخبهآپشنیکشدن

.گرفتنظردرزمانگذشتبامعاملهاختیاریکارزشکاهشنرخعنوانبهمی‌توانراتتاعبارتیبه.می‌کنداندازه‌گیریرا(زمانیارزش)

ارزش فرعی= پریمیوم -ارزش ذاتی 

کلومی‌رسدرصفبهزمانیارزشسررسید،تاریخدر.استکمترزمانیارزشدارایکوتاه‌ترسررسیدباوبیشترزمانیارزشدارایطولانی‌ترسررسیدزمانبامعاملهاختیار
اتتکهآنجاییاز.می دهدنشانشود،گرفتهنظردرثابتعواملبقیهكهصورتیدرراروزیكگذشتبااختیارارزشتغییرتتا.می‌شودتشکیلذاتیارزشازپریمیوم

نشدنزدیکبا.یابدمیکاهشروزهراختیاریکارزشکهگرفتنظردرمقداریعنوانبهراآنمی‌تواناست،زمانطیدرآپشنیکارزشدادندستازنشان‌دهنده
با.است-0.8تتایدارایومی‌شودمعاملهریال10پریمیومبامعاملهاختیارقراردادیکمثال،عنوانبه.می‌شودنزدیکصفربهومی‌یابدکاهشتتاسررسیدزمانبه

.یابدمیکاهشریال6بهروزپنجازپستتا،مقداردرتغییرعدموشرایطسایرثباتصورتدروریال9.2بهروزیکازپسمعاملهاختیارقیمتزمان،گذشت

(Θ)تتا –پارامترهای پوشش ریسک 

1. Theta
2. Extrinsic Value

V‌:(قیمت‌تئوریک)قیمت‌اختیار‌معامله
T‌:زمان‌مانده‌تا‌سررسید

تتامحاسبه
:می‌شودمحاسبهزیرصورتبهتتاشولز،بلکرابطهازاستفادهبا

Θ = −
𝝏𝒗

𝝏𝑻

خریدختیارا Θ = −
𝑆0𝑁 d1 σ

2 T
− rKe − rTN(d2)

فروشاختیار Θ = −
𝑆0𝑁 𝑑1 𝜎

2 𝑇
+ rKe − rTN(−d2)

«تقویمروزشمار»مبنایبرراتتاتوانیممیماومی‌شوداعلامروزانهصورتبهتتامعمولا
.تاسمنفیمعاملاتاختیارتمامبرایتتامقدار.نماییماندازه‌گیری«كاریروزشمار»یا

یهبقماندنثابتفرضباسررسیدتازمانکاهشباکهاستآندرموضوعاینعلت
.شدخواهدکاستهاختیارارزشازعوامل،
قراردادمعاملاتیروزاولیندرتتااوقاتاکثرنیست،ثابتزمانطولدرتتامقدار

فاصلهاهشکوزمانگذشتباوداشتهقرارصفرنزدیکیدر(سررسیدتافاصلهبیشترین)
برعاملاتماختیارتتاسررسیدروزدرامامی‌شود،بزرگترمنفیجهتدرتتاعددسررسیدتا

لقابمقابلنموداردرکهداشت،خواهندمتفاوتیحالاتخودسودآوریوضعیتاساس
.استمشاهده

دزمان‌باقیمانده‌تا‌سررسی

تتا

(OTM)اختیار‌در‌زیان

(ITM)اختیار‌در‌سود (ATM)اختیار‌بی‌تفاوت

0

زمانگذشتدموردراماداردوجودقطعیتعدمسهامآتیقیمتمورددرزیرانیست،دلتابامشابهریسکپوششپارامترنوعیکتتاکهباشیدداشتهتوجهتتامورددر
یککهزمانگذشتخصوصدرریسکپوششبنابرایندارد،موضوعیتریسکدارایپارامترهایبرایتنها(Hedging)ریسکپوششعمل.نداردوجوداطمینانعدم

.بودخواهدبی‌معنامی‌شودمحسوبریسکبدونپارامتر
برخیوندمی‌دانمعاملهاختیارفروشسمتدرورودبرایمهمیپارامترعنوانبهراتتابرخیدارند،فراوانیاستفادهخوداستراتژی‌هایدرتتاازمعامله‌گرانوجود،اینبا
.می‌نماینداستفادهتقویمیفاصلهجملهازاستراتژی‌هاانواعاتخاذبرایتتااز



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

0%
1%
2%
3%
4%
5%
6%
7%
8%
9%
10%

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

3

 %2621.4851.99.112.222.6خودرو

(%1.7)187.765.16.51.2شستا

(%0.3)187.1114.73.23.9خساپا

 %124.336.72.51.810.4اهرم

 %30.65.80.50.23.9توان

(%48.4)30.64.20.00.6خپارس

 %110.66.70.50.10.8وبملت

(%18.4)107,605.7499,614.87,058.1547.6خودرو

(%48.5)3815.747,950.80.0815.7خساپا

(%56.9)5726.016,172.913.8712.2شستا

 %1443.26,037.8443.20.013.1فملی

 %127.0529.30.027.05.7توان

 %210.1559.80.010.160.8اهرم

 %11.531.41.50.079.9شپنا

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

خودرو

شستا

اهرم

سرو

وبملت

دی

شپنا

وبصادر

خاور

2,426

2,425

2,227

1,500

214

168

154

134

88

87
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د ت
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ارزش موقعیت های باز

اهرم

شستا

وبملت

توان

خپارس

27,923

14,976

4,182

2,971

2,036
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

خساپا

خودرو

ذوب

سامان

32,635 

29,833 

77 

24 

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

خساپا

فملی

حآفرین

حریل

خگستر

کارا

تپسی

اهرم

650

306

108

43

40

19

16

3.30

2.60

2.45

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز
خساپا

شستا

توان

اهرم

شتران

31,285.4

8,642.0

515.2

478.0

9.0
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5

خودرو (172,905.6) ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری



4,279.7

2,676.1

801.7 711.0 443.2 383.4 145.3 62.20 28.39 27.05

43.8 19.4 59.4 22.3 13.6 60.1
1,291.5

9.1 6.5 19.6

9015طخود
3

2600

1074طخود
31

2600

1000طسپا
45

2200

1215طستا
94
1112

9005طملی
0

7500

1073طخود
31

2400

9014طخود
3

2400

1075طخود
31

2800

0121طخود
122

3000

1201طتوان
99

16000
(ميليون تومان)ارزش معاملات  4,279.7 2,676.1 801.7 711.0 443.2 383.4 145.3 62.2 28.4 27.0

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  43.8 19.4 59.4 22.3 13.6 60.1 1,291.5 9.1 6.5 19.6
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

8.0

5.0
3.6 3.5

2.5 2.1 1.6 1.6 1.4 1.3

18.3 2.7

143.5
18.8 14.9 6.5 5.8 12.3 7.0 4.5

1074ضخود
31

2600

1212ضستا
94
812

9015ضخود
3

2600

1002ضسپا
45

2600

9014ضخود
3

2400

1000ضسپا
45

2200

1072ضخود
31

2200

1224ضهرم
108

20000

9013ضخود
3

2200

9012ضخود
3

2000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  8.0 5.0 3.6 3.5 2.5 2.1 1.6 1.6 1.4 1.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 18.3 2.7 143.5 18.8 14.9 6.5 5.8 12.3 7.0 4.5
(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

 %145.40.4740120 %2,60043,590.0182,5832,6181.4خودرو9015ضخود

 %313.50.1535116 %5,0002511.8164,3975,01614.1وبملت9006ضملت

 %301.00.1641107 %6,000252.0205,3106,02013.4فولاد9006ضفلا

 %122.20.401882 %1,21211191.4101,1831,2223.3شستا9016ضستا

 %55.30.5311161 %3,7508130.2693,7413,8192.1ذوب9006ضذوب

.(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)2,751.00.000 %5,500469.222,4965,502120خساپا1011ضسپا

(%100)1,001.00.000 %5,000463.152,4965,005101خساپا1010ضسپا

(%100)308.70.000 %4,000322.3132,5834,01355خودرو1080ضخود

(%99)3,001.00.000 %3,00047.212,5833,00116خودرو9017ضخود

(%94)351.00.018 %42,00010911.412018,04042,120133اهرم1232ضهرم



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

(%100.0)1,999.00.000(%23)2,00046.312,5831,999خودرو9012طخود

(%99.8)2,199.00.000(%15)2,200412.512,5832,199خودرو9013طخود

(%98.2)80.20.000(%32)812951.1101,183802شستا1212طستا

(%57.1)0.1923-20.0(%10)1,11295711.0531,1831,059شستا1215طستا

(%48.6)0.1222-51.4(%14)2,20046801.7422,4962,158خساپا1000طسپا

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

 %0.14425112.7-74.0(%18)15,0001093.620018,04014,800اهرم1221طهرم

 %0.7072079.9-21.5 %9,000291.54008,2608,6004شپنا1060طشنا

 %0.2065832.0-31.1(%14)16,0001096.549918,04015,501اهرم1222طهرم

 %1.0040819.4-7.8 %3,00044.93422,5832,6583خودرو9017طخود

 %0.308885.7-18.0(%8)16,00010027.084016,43815,160توان1201طتوان



1220ضستا
94
1612

1002ضسپا
45

2600

9015ضخود
3

2600

1219ضهرم
108

13000

1224ضهرم
108

20000

1000ضسپا
45

2200

1216ضستا
94
1212

1074ضخود
31

2600

9016ضخود
3

2800

9017ضخود
3

3000

986

957

823

420

389

375

351

346

320

249

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 

9015ضخود
3

2600

9016ضخود
3

2800

1011ضسپا
45

5500

1002ضسپا
45

2600

9014ضخود
3

2400

(81,333.2)

(24,491.6)

(21,565.0)

(11,372.9)

(6,271.0)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1074ضخود
31

2600

1224ضهرم
108

20000

1076ضخود
31

3000

1122ضخود
66

3000

1072ضخود
31

2200

50,840

11,562

8,948

7,063

6,289
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 



9014طخود
3

2400

1215طستا
94
1112

9015طخود
3

2600

9013طخود
3

2200

1000طسپا
45

2200

1074طخود
31

2600

1073طخود
31

2400

9005طملی
0

7500

310طحافرین
182

4968

9012طخود
3

2000

318

280

113

92

90

51

31

27

25

23

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1074طخود
31

2600

1000طسپا
45

2200

1073طخود
31

2400

1215طستا
94
1112

1075طخود
31

2800

32,497.7

30,994.3

15,696.0

8,644.5

616.0
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 

9014طخود
3

2400

9015طخود
3

2600

9013طخود
3

2200

9012طخود
3

2000

0121طخود
122

3000

(114,847.4)

(80,262.8)

(18,833.5)

(7,697.4)

(56.4)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



9016ضخود
3

2800

1231ضهرم
108

38000

9015ضخود
3

2600

9017ضستا
10

1312

9007ضذوب
7

4000

(66.7%)

(65.8%)

(50.0%)

(50.0%)

(26.9%)

9013طخود
3

2200

1075طخود
31

2800

1201طتوان
99

16000

9015طخود
3

2600

100.0%

12.9%

5.3%

3.8%

9004ضملت
24

4000

0206ضتاب
150

10000

1206ضروز
101

30000

0307ضهین
206

13000

1215ضسپا
108
1700

99.2%

56.0%

34.2%

20.1%

11.9%

(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)

9014طخود
3

2400

1001طسپا
45

2400

1212طستا
94
812

1215طستا
94
1112

1000طسپا
45

2200

(50.0%)

(17.0%)

(9.1%)

(8.9%)

(5.3%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال
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