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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

ὺ Ὓ Ὕ. Ὠ

ازبنابراین.تاسثابتنوسان‌پذیریمیزانکهاستآنبلک‌شولزمدلفرضیاتازیکیزیرابرسدنظربهعادیغیراستممکنبلک‌شولزمدلازاستفادهباوگامحاسبه
می‌دهدنشانابررسی‌هاما.کندپیرویدیگرفرایندیازنوسان‌پذیریمیزانمی‌شودفرضآندرکهکنیماستفادهمدلیازوگامحاسبهبرایاستصحیح‌ترعلمیدیدگاه

.نمودنخواهدمواجهمشکلبارامعامله‌گرواستدیگرمدل‌هایبهنزدیکبسیارشولزبلکمدلتوسطشدهمحاسبهوگا

قیمت‌سهام

وگا
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JAD#9D FÝ% ͅ ("()"*ć Gç"®ċ" ͅJě#É ĝě")"( ÎEĜć :ارزش مفهومی معاملات( 1)
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ËPD#9D íç)" +#," *Ä è@Lî qAÄ íç)" #Ä )#ĜÍà" *H ÎEĜć B0"LĀ čKçLD ĎĜtċ#ĜD̼ Ě#H G("( JÄ 3LÄ*D ĝ5à )"(LEċSmoothÎ," G®î̻̽ : شاخص فاصله تا ارزش ذاتی( 1)
ě*à )#ĜÍà"̼ ?#E8" ÎEĜć ͗Jě#É ĝě")"( ÎEĜć̻ íK*Ā )#ĜÍà" z̼ ?#E8" ÎEĜć ͕Jě#É ĝě")"( ÎEĜć̻® : قرارداد در سود( 2)
ě*à )#ĜÍà"̼ ?#E8" ÎEĜć ͕Jě#É ĝě")"( ÎEĜć̻ íK*Ā )#ĜÍà" z̼ ?#E8" ÎEĜć ͗Jě#É ĝě")"( ÎEĜć̻® : قرارداد در زیان( 3)
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K)(Là29103.11,255.289.913.2(4.9%)

C*H"1656.3275.350.16.28.9% 

#Í-î2138.9408.035.73.2(3.4%)

#É#-à2425.8305.924.21.6(2.8%)

GçK*ĜĀ42.97.72.90.0(4.1%)

ÃKã72.860.72.80.034.5% 

čçK FH32.33.92.30.0(0.3%)

K)(Là67,115.3296,506.7217.26,898.1(39.0%)

#Í-î61,170.966,077.73.51,167.4(55.2%)

#É#-à3664.968,968.012.2652.7(59.2%)

C*H"469.41,187.968.11.319.7% 

Ďě*Ā#%110.019.810.00.019.3% 

č"LÌ11.937.60.01.9(5.9%)

(OLĀ11.09.50.01.0(80.4%)
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(روز)فاصله تا سررسید 
(ریال)قیمت اعمال 
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(ریال)قیمت اعمال 
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è@Lî qAÄ íç)" JÄ ÎÅ-ċ Ďě*Ì č"ç)"

(#EċJě#É ĝě")"(?#E8" ÎEĜć
 #Ì JA0#Ā
®Ĝ,)*,

̼çK)̻

 íç)"
ËPD#9D

̼č#DLÌ čLĜAĜD̻

 ÎEĜć
)#ĜÍà"

 ÎEĜć
Jě#É ĝě")"(*, JÄ*,̼̻͋#Ì JA0#Ā

*, JÄ*,̼̻͌C*H"̼͍̻#Í@( ĝÌ"ã íç)"
̼è@Lî qAÄ̻

 #Ì JA0#Ā
ĝÌ"ã íç)"

#Å1āò͋͋͊͌#Å1Ā5,8006715.05106,5606,310(3.8%)12.40.722,221335 % 

#Å1āò͋͋͊͋#Å1Ā5,300672.48006,5606,100(7.0%)7.60.772,451206% 

#Å1āò͋͋͊͊#Å1Ā4,8006715.21,1296,5605,929(9.6%)5.30.812,706140% 

C*Iò͓͋͌͌C*H"30,00010214.225420,96030,25444.3% 119.10.18514103% 

çK*ò͋͌͊͐GçK*ėĀ30,000953.01,00828,01031,00810.7% 30.80.531,79878% 

ĜÍà" ÎEĜć ͆ ?#E8" ÎEĜć̼Î," G®ïċ õ#&@ ËPD#9D (èD)#ý̻̽#( : سربه سر (1)
Jě#É ĝě")"( ÎEĜć ͉*, JÄ*, ÎEĜć̻ ̼͈͋: فاصله تا سربه سر(2)
ĜÍà" ÎEĜć ͉*, JÄ*, ÎEĜć#( : اهرم(3)

®ċ" G®î õ#&@ č#DLÌ čLĜAĜD qě ç" *ÍïĜÄ ËPD#9D íç)" #Ä ĝě#H(#Eċ #IČÌ̽
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ËPD#9D íç)"
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Jě#É ĝě")"(*, JÄ*,Ì JA0#Ā #

*, JÄ*,C*H"#Í@( ĝÌ"ã íç)"
̼è@Lî qAÄ̻

 #Ì JA0#Ā
ĝÌ"ã íç)"

#Ê-ò͋͊͋͋#É#-à5,500391.522,6145,502110% 2,751.00.000(100%)

(#1ò͎͋͋͏)(#1ÄK3,9976020.382,1594,00586% 500.60.000(100%)

(Láò͋͊͒͊K)(Là4,000251.6102,7564,01046% 401.00.000(100%)

#Ê-ò͋͊͊͒#É#-à4,000393.1192,6144,01954% 211.50.000(99%)

#Ê-ò͋͊͊͑#É#-à3,750393.3182,6143,76844% 209.30.011(96%)
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ĜÍà" ÎEĜć͈ ?#E8" ÎEĜć̼Î," G®ïċ õ#&@ ËPD#9D (èD)#ý̻̽#( : سربه سر (1)

®ċ" G®î õ#&@ č#DLÌ čLĜAĜD qě ç" *ÍïĜÄ ËPD#9D íç)" #Ä ĝě#H(#Eċ #IČÌ̽

è@Lî qAÄ íç)" JÄ ÎÅ-ċ Ďě*Ì č"*s

(#EċJě#É ĝě")"(?#E8" ÎEĜć
 #Ì JA0#Ā
®Ĝ,)*,

̼çK)̻

ËPD#9D íç)"
̼č#DLÌ čLĜAĜD̻

 ÎEĜć
)#ĜÍà"

 ÎEĜć
Jě#É ĝě")"(*, JÄ*,Ì JA0#Ā #

*, JÄ*,C*H"#Í@( ĝÌ"ã íç)"
̼è@Lî qAÄ̻

 #Ì JA0#Ā
ĝÌ"ã íç)"

#Í-4͋͌͋͌#Í-î812885.471,268805(37%)115.00.000(99.6%)

(Lá4͋͊͑͌K)(Là2,200251.892,7562,191(21%)243.4-0.011(88.0%)

Pā4͎͋͋͒(OLĀ5,500741.06505,9104,850(18%)7.5-0.21127(80.4%)

#Ê-4͋͊͊͊#É#-à2,20039573.6232,6142,177(17%)94.7-0.068(63.1%)

#Í-4͋͌͋͐#Í-î1,2128847.8721,2681,140(10%)15.8-0.2228(60.4%)

è@Lî qAÄ íç)" JÄ ÎÅ-ċ Ďě*Ì č"ç)"
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*, JÄ*,̼̻͌C*H"̼͍̻#Í@( ĝÌ"ã íç)"
̼è@Lî qAÄ̻

 #Ì JA0#Ā
ĝÌ"ã íç)"

Ďě*Ā#&4͍͓͊ĎĖ*Ā#%4,76817610.01,3332,6373,43530% 2.6-0.931,59019.3% 

C*I4͋͌͌͏C*H"22,00010268.11,72020,96020,280(3%)11.8-0.412,02917.9% 

(Lá4͊͋͌͌K)(Là3,25011621.04042,7562,8463% 7.0-0.59400(1.1%)

č"LÍ4͍͋͌͊č"LÌ18,000931.995018,80317,050(9%)17.9-0.28894(5.9%)

(Lá4͋͊͑͏K)(Là2,80025185.01272,7562,673(3%)21.0-0.47115(9.1%)
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