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آموزش
22قسمت

داراییوسان‌پذیرینبهاختیارارزشتغییراتنسبتمورددراطلاعاتیمابهمستقیما ‌شولزبلکمدلامامی‌کند،تغییرزمانگذشتباپایهدارایینوسان‌پذیریمی‌دانیم
.دهدنشانپایهدارایینوسان‌پذیریدرتغییربهرامشتقهاوراقارزشحساسیتتااستشدهتعریفهدفاینبهتوجهبا1وگایونانیپارامتر.نمی‌کندارائهپایه

(Ѵ)وگا
ارزشباشد،یادز‌وگامقدارعواملسایرماندنثابتفرضبااگر.پایهدارایینوسان‌پذیریبهتوجهبااختیارارزشدرتغییرنسبتازاستعبارتمعامله،اختیاریکوگای
اختیارارزشرویربکمینسبتا ‌تاثیراتداراینوسان‌پذیریتغییراتباشد،کموگامقداراگراماواستحساسپایهدارایینوسان‌پذیریدرتغییرکوچکترینبهاختیار
یککاهشباوافزایشریال2معاملهاختیارارزشپایه،دارایینوسان‌پذیریدرافزایشدرصدیکاثردرباشد،200معاملهاختیاریکوگایاگرمثال،برای.داشتخواهد
.یابدکاهشریال2اختیارارزشکهمی‌رودانتظارنوسان‌پذیری،درصدی

(Ѵ)وگا –پارامترهای پوشش ریسک 

1. Vega

وگاکاربردوویژگی‌ها
دارندههبنوسانات.می‌باشدنوساناتبهنسبتاختیارموقعیتحساسیتمعنیبهوگا

اختیارهامی‌دانیدکههمانطورزیرا.داشتخواهدضررآنناشربرایوکردهکمکاختیار
یکنوانعبههمیشهوگا.باشندداشتهقیمتافزایشنوسانات،افزایشهنگامدارندتمایل
یشافزااختیارقیمتپایه،دارایینوسانافزایشبازیرامی‌شوددادهنمایشمثبتعدد

بهنآپششدننزدیکباهمچنین.(باشندبرابردیگرچیزهایهمهکهصورتیدر)می‌یابد
.می‌یابدکاهشوگاسررسید

.نممی‌کجلبروبهرونموداربهراشماتوجهاختیار،اعمالقیمتووگاارتباطبارابطهدر
بارابربپایهداراییقیمتکههنگامیمعاملهاختیاریکوگایمی‌کنیدمشاهدهکههمانطور
.داردراخودمقداربیشتریناستاختیاراعمالقیمت

وگامحاسبه
باستاذکربهلازم.می‌شودانجامزیرشکلبهشولزبلکمدلازاستفادهباوگامحاسبه
.نداریدریاضیپیچیدهمحاسباتبهنیازیTSETMCسایتحساب‌ماشینبهتوجه

𝑣 = 𝑆0 𝑇N′(𝑑1)

ازبنابراین.تاسثابتنوسان‌پذیریمیزانکهاستآنبلک‌شولزمدلفرضیاتازیکیزیرابرسدنظربهعادیغیراستممکنبلک‌شولزمدلازاستفادهباوگامحاسبه
می‌دهدنشانابررسی‌هاما.کندپیرویدیگرفرایندیازنوسان‌پذیریمیزانمی‌شودفرضآندرکهکنیماستفادهمدلیازوگامحاسبهبرایاستصحیح‌ترعلمیدیدگاه

.نمودنخواهدمواجهمشکلبارامعامله‌گرواستدیگرمدل‌هایبهنزدیکبسیارشولزبلکمدلتوسطشدهمحاسبهوگا

قیمت‌سهام

وگا



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

(%5.3)2682.8994.070.012.9خودرو

(%2.4)2038.3457.932.26.1شستا

 %1727.6145.323.73.911.5اهرم

(%6.2)2624.6275.222.72.0خساپا

 %32.23.82.20.01.3هم وزن

(%29.4)22.010.71.90.1خپارس

(%21.4)91.56.61.10.4بهین رو

(%43.4)67,183.9339,144.0384.66,799.3خودرو

(%62.2)8793.946,344.839.7754.2شستا

(%58.6)5539.251,157.06.1533.1خساپا

 %4393.66,936.4370.523.15.8اهرم

 %10.319.10.00.39.7توان

 %10.11.80.10.035.4شپنا

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

سرو

وبملت

دی

شپنا

وبصادر

وتجارت

2,402

2,370

1,591

1,507

213

190

154

140

133

93

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

وبصادر

شستا

فولاد

توان

132,635

17,738

12,679

7,606

4,573
ان

وم
ن ت

یو
میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اهرم

خساپا

خاور

پالایش

پترول

16,355 

7,476 

286 

5 

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

خساپا

حآفرین

حریل

خگستر

اهرم

کارا

دریا

تپسی

472

365

239

40

19

16

9

3.30

3.20

2.60

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

خودرو

خساپا

اهرم

شستا

شتران

23,287.5

4,427.3

888.9

394.1

13.5

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های باز شده در روز جاری

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک دارایی پایه 

5



6,764.7

681.5 370.5 357.7 261.4 174.8 108.4 71.48 38.41 32.33

48.1 64.9 12.8 114.7 24.0 57.3 10.6 21.3 11.1 174.3

1074طخود
23

2600

1215طستا
86
1112

1225طهرم
100

22000

1000طسپا
37

2200

1075طخود
23

2800

1001طسپا
37

2400

0121طخود
114

3000

1216طستا
86
1212

1217طستا
86
1312

1073طخود
23

2400
(ميليون تومان)ارزش معاملات  6,764.7 681.5 370.5 357.7 261.4 174.8 108.4 71.5 38.4 32.3

ارزش مفهومی به ارزش معاملات  48.1 64.9 12.8 114.7 24.0 57.3 10.6 21.3 11.1 174.3
(ميليون تومان)ارزش معاملات  ارزش مفهومی به ارزش معاملات 

63.1

13.9 12.7 10.7 9.7 7.6 7.5 6.6 4.1 3.4

10.1 2.3 12.7 7.0 17.3 19.5 6.3 5.0 3.7 38.2

1074ضخود
23

2600

1219ضهرم
100

13000

1002ضسپا
37

2600

1216ضستا
86
1212

9016ضستا
2

1212

1075ضخود
23

2800

1224ضهرم
100

20000

1000ضسپا
37

2200

1214ضستا
86
1012

1076ضخود
23

3000
(ميليارد تومان)ارزش معاملات  63.1 13.9 12.7 10.7 9.7 7.6 7.5 6.6 4.1 3.4

ارزش مفهومی به ارزش معاملات 10.1 2.3 12.7 7.0 17.3 19.5 6.3 5.0 3.7 38.2
(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

 %121.00.45780420 %18,000941.515016,33018,15011.1سلام1220ضسلا

 %12.60.722,146331(%4.1)5,8006616.14986,5706,298فصبا1102ضفصبا

 %5.00.812,647119(%8.5)4,8006696.51,2096,5706,009فصبا1100ضفصبا

 %9.70.892,110104(%0.8)9,0001433.81,03410,12010,034شتاب0205ضتاب

 %35.50.421,21390 %22,000923.563819,06222,63818.8توان1206ضتوان

.(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

(%99)800.40.000 %3,997598.952,1514,00286وبصادر1145ضصاد

(%97)157.30.011 %3,750381.1242,6383,77443خساپا1007ضسپا

(%85)112.10.035 %4,0005925.5362,7884,03645خودرو1126ضخود

(%83)219.80.033 %3,500242.9162,7883,51626خودرو1078ضخود

(%80)213.80.039 %10,0005012.3477,60010,04732فملي1185ضملی



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

(%91.9)0.011-274.0(%21)2,200242.382,7882,192خودرو1072طخود

(%70.5)0.057-94.7(%17)2,20038357.7232,6382,177خساپا1000طسپا

(%62.9)0.1923-18.9(%11)1,2128771.5611,2971,151شستا1216طستا

(%62.5)0.087-54.6(%16)1,11287681.5201,2971,092شستا1215طستا

(%60.4)0.056-149.0(%14)2,4002432.3162,7882,384خودرو1073طخود

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

 %0.381,8208.1-12.1(%5)22,000101370.51,68421,49020,316اهرم1225طهرم

(%5.4)0.58379-7.1 %3,25011514.84012,7882,8492خودرو0122طخود

(%8.2)0.44241-10.4(%2)3,000115108.42632,7882,737خودرو0121طخود

(%11.9)0.57312-7.5 %3,0001016.13542,6382,6460خساپا1223طسپا

(%14.8)0.4399-23.1(%4)2,80024261.41162,7882,684خودرو1075طخود



1220ضستا
86
1612

1002ضسپا
37

2600

1074ضخود
23

2600

1224ضهرم
100

20000

1216ضستا
86
1212

1219ضهرم
100

13000

1000ضسپا
37

2200

1075ضخود
23

2800

1214ضستا
86
1012

1003ضسپا
37

2800

1,056

922

701

386

374

371

336

268

220

201

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 

1219ضهرم
100

13000

1002ضسپا
37

2600

9016ضستا
2

1212

1224ضهرم
100

20000

1225ضهرم
100

22000

(27,849.9)

(24,198.7)

(23,598.5)

(17,524.0)

(8,784.6)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری

1074ضخود
23

2600

1075ضخود
23

2800

1076ضخود
23

3000

1226ضهرم
100

24000

1220ضستا
86
1612

35,847

34,382

33,696

28,238

22,504
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
86
1112

1074طخود
23

2600

1000طسپا
37

2200

1073طخود
23

2400

310طحافرین
174

4968

0121طخود
114

3000

310طحریل
174

3985

1212طستا
86
812

1223طسپا
100

3000

1206طستر
79

4500

340

312

213

130

25

20

19

17

16

16

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش موقعیت های باز

اختیار فروش-موقعیت های باز به تفکیک نماد 
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1074طخود
23

2600

1075طخود
23

2800

1001طسپا
37

2400

1000طسپا
37

2200

1073طخود
23

2400

19,041.1

2,529.8

2,415.8

2,039.4

1,790.2
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 

0122طخود
114

3250

1072طخود
23

2200

1013طسپا
37
2000

1212طستا
86
812

9015طستا
2

1112

(130.3)

(63.8)

(42.0)

(19.6)

(3.2)

ان
وم

ن ت
یو

میل

بیشترین موقعیت های بسته شده در روز جاری
نماد

(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 



1059ضشنا
20

8000

1077ضخود
23

3250

1208ضکرمان
91

1600

1005ضسپا
37

3250

1137ضصاد
58

2197

(33.3%)

(31.3%)

(17.7%)

(17.7%)

(17.4%)

0122طخود
114

3250

1225طهرم
100

22000

1075طخود
23

2800

8.9%

7.6%

4.7%

1229ضهرم
100

30000

1160ضملت
72

6000

9005ضفلا
16

5500

9007ضفلا
16

6500

1060ضشنا
20

9000

77.2%

58.5%

56.7%

52.7%

50.4%

(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 قراردادهایی که طی دور معاملاتی منتهی به روز جاری دارای ارزش معاملاتی بیش از یک میلیون تومان هستند، لحاظ شده اند(1)

1216طستا
86
1212

1001طسپا
37

2400

1072طخود
23

2200

1073طخود
23

2400

1223طسپا
100

3000

(27.8%)

(23.2%)

(11.1%)

(11.1%)

(10.3%)

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال

نماد
(روز)فاصله تا سررسید 
قیمت اعمال



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