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 چکیده 
 

.  شودمی  بررسیه  ریسک اختیارهای معاملپوششهای تخمین غیرپارامتری برای  های عصبی را به عنوان ابزاردر این پژوهش، شبکه

، ریسک است. این شبکهپوششده که خروجی آن، یک استراتژی  طراحی ش   (HEDGENET)شبکه ای با نام هجنت  بدین منظور،

بکه که در مورد مهلت زمان گذاری، آموزش داده می شود. این شریسک به جای خطای قیمت به منظور حداقل کردن خطای پوشش

عنادار خطای  اعمال شده است، قابلیت کاهش م  500اس اندپیو   50معامله یورو استاکس  های لحظه ای شاخص های اختیارقیمتو  

ریسک معیار بلک شولز را دارد. با این حال، می توان به مزیت مشابه از طریق رگرسیون های خطی ساده با  میانگین مربعات پوشش

 احتساب اثر اهرم )لوریج( دست یافت.  

 

 الگوگیری؛ بلک شولز؛ خطای پوشش ریسک؛ نشت اطلاعات؛ اثر اهرم؛ پوشش ریسک آماری :واژگان کلیدی
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 مقدمه  .1

  در ادامهمعامله، پیشنهاد شدند.  ارامتری برای مدیریت ریسک اختیاربه عنوان یک ابزار غیر پ(  ANNهای عصبی مصنوعی )شبکه

برتری چندانی نسبت به رگرسیون های   های عصبی مصنوعیشبکه ریسک بهینه،  می دهیم که برای تخمین نسبت پوششنشان  

 ندارند.   خطی که صرفا از درجات حساسیت اختیار معامله استاندارد استفاده می کنند،

معاملات  ریسک در معامله اختیارشخص شامل کاهش واریانس خطای پوششما به بررسی کاربرد مدیریت ریسک مدون و کاملا م

عامله شورت روزانه می پردازیم. به طور دقیق تر، ما یک مدل یک دوره ای را در نظر گرفته و فرض می کنیم که یک عامل در حال م

حساب ها، کنترل مناسب    له )یا بخش کراس اختیار معاملات( است. بر اساس قرارداد حسابداری تعدیلمعام)فروش( بر روی اختیار

معاملات دارای مهلت طولانی ضروری است. اپراتور به منظور  مانی کوتاه حتی با احتساب اختیارریسک برای دوره های زخطای پوشش  

می فروشد. او    𝐶0معامله را با قیمت  کرده یا بفروشد. امروز او اختیار، می تواند اختیار اصلی را خریداری  سهامسبد  کاهش واریانس  

𝐶0و   𝑆0سهم شاخص اصلی را با قیمت    δهم اکنون می تواند  − 𝛿𝑆0    سبدسهامواحد دارایی بدون ریسک را بخرد. همچنین ارزش 

𝑉0امروز مساوی   =  رتست از: است. ارزش سبد کنونی او عبا 0

               (1 )                                   V1
δ=δS1+(1+ronr∆t)(C0-δS0)-C1  

                               

نرخ یک شبه ای است که عامل می تواند پول را   𝑟𝑜𝑛𝑟نشان دهنده قیمت های فردای شاخص اصلی و اختیارمعامله،    𝐶1و    𝑆1که  

و   بدهد  قرض  و  گرفته  𝑡∆قرض  = انتخاب    1/253 عامل،  هدف  فردا    δاست.  ثروت  ارزش  واریانس  که  است  نحوی   به 

𝑣𝑎𝑟[𝑉1
𝛿]   .حداقل شود 

اقع اگر بازده  ظار، تقریب بزنیم. در وناچیز است، می توانیم واریانس را با میانگین مربعات مورد انت  𝑡∆در ادامه، از آنجایی که مقدار  

𝐸[𝑉1   بدون ریسک باشد، مقدار مورد انتظار  بازده  مورد انتظار پر ریسک برابر با
𝛿]   به طور کلی وابسته بهδ    نیست. در واقع، هدف

 ( است.  MSHEعامل حداقل کردن خطای میانگین مربعات پوشش ریسک )

            (2 )                        E [(V1
δ)

2
] =E[(δS1+(1+ronr∆t)(C0-δS0)-C1)

2
]                    

      

( اروپایی است. سپس گزینه ساده و استاندارد، استفاده از معیار دلتای  call)   اختیارمعامله خریدحال فرض می کنیم که اختیارمعامله،

 ( بلک شولزبلک شولز حسابرس است )دلتا 

            (3 )                                                                    δBS=N(d1)               

                                             

 نشان دهنده تابع توزیع نرمال تجمعی است و   Nکه 

                   (4)                                 d1=
1

σimpl√τ
[ln (

S0

K
) + (r+

1

2
σimpl

2 ) τ] 

     

ون  نرخ بهره بد  rقیمت اعمال و    Kمعامله،  نوسان ضمنی سالانه اختیار  𝜎𝑖𝑚𝑝𝑙، زمان مشخص بر حسب نسبت سالانه،  𝜏در این رابطه  

 معامله است. عامل در پی انتخاب ریسک متناظر با سررسید اختیار

 𝛿 = 𝛿𝐵𝑆 معامله به صورت فروشاست؛ اگر اختیار(put) فروش،   -باشد، در این صورت او بر اساس برابری خرید𝛿 = 𝛿𝐵𝑆 − 1 

قابل اغماض است، اما فرض می کنیم که این پارامتر، صفر است. سپس می توان دلتا      rرا انتخاب می کند. از آنجایی که نرخ بهره  

نوشت. در  𝜎𝑖𝑚𝑝𝑙√𝜏و ریشه مجذور کل واریانس ضمنی   M=𝑆0/𝐾غیر شامل وضعیت مالی را به صورت تابعی از دو مت بلک شولز

 . این صورت، می توان به رابطه زیر دست یافت

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ie

m
-s

ci
en

ce
.ir

 o
n 

20
26

-0
6-

10
 ]

 

                             2 / 10

https://iem-science.ir/article-1-224-en.html


 رویکردهای نوین در مهندسی صنایع و مدیریت فصلنامه 

 1404 زمستان، 4، شماره سومسال 

 

52 

 

 

                     (5)                                                     δBS=fBS(M,σimpl√τ) 

 

آموزش   𝜎𝑖𝑚𝑝𝑙√𝜏و   Mبا دو ویژگی ورودی  𝑓𝑁𝑁را از طریق   𝑓𝐵𝑆حال می توان کارکرد های شاخص های دیگر را مطالعه کرد. ما  

ریسک  با تخمین غیر پارامتری نسبت پوشش( جایگزین می کنیم. این حالت، متناظر  2دیده جهت حداقل کردن عبارات معادله )

، بررسی حجم  های عصبی مصنوعیشبکههدف مطالعه  ریسک می شود.  خطای واریانس پوشش  شدنبهینه است که سبب حداقل  

ها و در مواردی، مفروضات غیرواقع گرایانه از مدل های پارامتری   این شبکهموجود، قابلیت تقریب   قابل توجهی از داده های تاریخی

 اصلی است. 

ی کنیم که منجر به نسبت های ، ما مدل های رگرسیون خطی را معرفی مهای عصبیشبکهریسک  ششتعیین عملکرد پو  جهت

معامله می شود. اثر اهرم، همبستگی منفی بین قیمت اصلی و نوسان آن را خطی در چندین درجه حساسیت اختیارریسک  پوشش

𝛿𝐵𝑆  بلک شولزبیان می کند. جهت نشان دادن اهمیت این موضوع، اختیار خرید را در نظر بگیرید و فرض کنید که با دلتا   > 0 ،

پوشش   موقعیتاختیار خرید و    شده است. اگر در حال حاضر قیمت شاخص اصلی صعود کند، در این صورت قیمت  پوشش داده

امل، تاثیری منفی بر  ریسک افزایش می یابد. با توجه به اثر اهرم، نوسان اصلی )ضمنی( نیز به صورت مشابه کاهش می یابد و این ع 

افزایش    معامله دارد. در واقع با برابری هر شاخص دیگر، قیمت های اختیار خرید و فروش با افزایش نوسان )ضمنی( آنهاقیمت اختیار

ریسک گیرد. از آنجایی که ما صرفا پوشش، این اثر اضافی را در نظر نمی  𝛿𝐵𝑆)  )بلک شولز  می یابد و شاخص وگا آنها، مثبت است. دلتا  

𝛿𝐿𝑅از نسبت پوشش ریسک    این است که فقط تاحدی پوشش داده شود،یعنی   آشکاررا با شاخص اصلی انجام می دهیم، تغییر =

𝑎𝛿𝐵𝑆     کهa  در یک مجموعه آموزشی(. در این خصوص،    ،استفاده کنیمشده است  خمین زدهت(LR   نشان دهنده رگرسیون خطی

 .را برای اختیار خرید در نظر گرفت >1aرا برای اختیار فروش و  <1aاست. در این حالت، باید توجه داشت که می توان 

متریک و داده   اختیار معاملهو معیارها بر اساس قیمت های متوسط لحظه ای روزانه حاصل از    های عصبی مصنوعیشبکهعملکرد  

روز تغییر می دهیم. به    2ساعت تا    1دوره پوشش ریسک را از    𝑡∆همچنین ما طول  .های لحظه ای بورس آلمان، ارزیابی می شود

حتی در زمانی که    بلک شولزنسبت به دلتا    گین مربعاتخطای میانعملکرد مطلوبی از حیث    های عصبی مصنوعیشبکهطور کلی،  

ریسک رگرسیون خطی د این، استفاده از نسبت های پوششاین شاخص با نوسان ضمنی قراردادی استفاده می شود، دارد. با وجو

𝛿𝐿𝑅   عملکرد بسیار بهتری نسبت به𝛿𝑁𝑁  می شود.  خطای میانگین مربعاتدر  %15-%20دارد. این شاخص ها منجر به کاهش. 

های غیر خطی مرتبط پیرامون    معامله، در برگیرنده کلیه شاخصی آن است که درجات حساسیت اختیارتفسیر این مشاهدات گویا

ثر اهرم را دارد اما توانایی بهبود رگرسیون خطی قابلیت یادگیری ا  عصبی  شبکهریسک است. بنابراین،  های مورد نیاز برای پوششداده

ما چه چیزی را آموخته ایم؟ ما ابتدا در مورد  سوال این است که  معامله را ندارد.  مله شاخص های درجه حساسیت اختیارساده از ج

در مجموعه داده های واقعی، رضایت یافتیم. هنگام بررسی آنچه  بلک شولز  نسبت به دلتا  های عصبی مصنوعی  شبکهعملکرد برتر  

های آماری بسیار ی طبیعی پدیدار شده اند. این مدلدر حال یادگیری است، مدل های رگرسیون خطی به عنوان رقبا  شبکه عصبی

ص مشابه جایگزین می شود. با  ها با چندین شاخبا تعداد زیادی از مدل  بلک شولزساده هستند و در مورد چنین مدلی، صرفا دلتا  

 این حال، همان طور که می دانیم این مدل ها در منابع پژوهشی جهت تعیین مدل های پیچیده تر، استفاده نشده اند.  

 
 500اس اندپیقیمت های متوسط لحظه ای   .2

های زمانی  در بازه 500اس اند پیما قیمت های روزانه پیشنهادی و درخواستی بسته شدن اختیارهای معامله خرید و فروش را در 

گیریم.  نوان قیمت واقعی بازار در نظر می ما قیمت متوسط را به ع . از اپشن متریکس، به دست آوردیم 2019و ژوئن  2010ژانویه   
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دهنده نمونه ای از اختیارهای معامله به دست آمده شامل اختیار فروش با مظنه قیمت در سه ماه نخست سال های    نشان    شکل

رفته، جایگزین شدند. نتایج  ارائه شده و با داده های از دست  ارهای معاملهاست. درجات حساسیت برای بیشتر اختی  2015یا    2010

ارائه شده، کارایی مطلوبی جهت استفاده از درجات حساسیت محاسبه شده برای کلیه اختیارهای معامله یا درجات حساسیت ارائه 

پشن متریک، درون یابی شدند. در مورد تاریخ های  شده توسط اپشن متریک دارند. نرخ های بهره مورد نیاز، از نرخ های ارائه شده ا

کند(، از نرخ های تضمینی تامین مالی یک  ریک نرخ های متناظر را ارائه نمی سررسید کمتر از یک هفته )که در این حالت اپشن مت

 شبه بلومبرگ استفاده کردیم.  

معامله در یک روز با یک مشاهده به صورت یک اختیار  دقیقا متناظرما داده ها را در یک جدول به نحوی سامان داده ایم که هر سطر  

ارزش   -به طور مثال، نمونه هایی با زمان.  معاملاتی است )همراه با قیمت فردا جهت آموزش(. ما نمونه های خاصی را حذف کردیم 

 .روز یا حجم معاملاتی صفر 1منفی، زمان سررسید کمتر از 

 

 50س  های لحظه ای یورو استاک داده .3

  2016های زمانی بین ژانویه و اختیار آتی را در بازه 50تاکس معامله شاخص یورو اسهای لحظه ای اختیارلمان که داده ما از بورس آ

 ارائه کردند، تقدیر می کنیم   2018و جولای 

کسان انجام شوند، در این صورت  زمانی ییم. اگر چندین معامله در یک بازهها را بیان می کناین بخش، چگونگی پردازش این دادهدر 

معامله را با تازه ترین قیمت  گیریم. ما هر تراکنش اختیارحجمی را در نظر می  - میانگین وزنیاین سفارشات را جمع کرده و قیمت  

  وزنی اگر چندین معامله به صورت همزمان رخ دهند(. این-دهیم )حجمیی و کوتاه ترین سر رسید تطبیق میلحظه ای اختیار آت

 معامله استفاده می شوند.  اختیار موقعیت اختیارهای آتی که لیکویید ترین اختیارهای آتی محسوب می شوند، جهت پوشش

 

 
 

( به رنگ آبی. صرفا اختیار معاملاتی در نظر گرفته شده اند که  500اس اندپینمونه ای از اختیارهای فروش به دست آمده همراه با فرآیند قیمت اصلی ) .1شکل 

است. هر بخش خط قرمز )سیاه( نشان دهنده یک اختیار فروش است که برآورد قیمت آن در نیمه    1000حجم معامله آنها در برخی از روزهای معامله، بیش از  

نشان داده شده است. تغییرات عمودی تصادفی کوچک جهت افزایش   yمقدار در محور    ( بوده است. قیمت اعمال متناظر به عنوان یک2015)  2010نخست سال  

 اند.پدیداری اختیارهای معامله اضافه شده 
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 آماده سازی داده ها و راه اندازی آزمایشی  .4

به عنوان تابعی از مقادیر قابل مشاهده برای به حداقل رساندن واریانس در یک دوره   δدر این مطالعه، هدف ما تعیین نسبت پرچین 

 دار  پوشش سبد سهاماز 

       V1
δ

1C -) 0Sδ - 0) (C∆𝑡onr + r 1+ ( 1S= δ           )5(                                                         

نشان دهنده قیمت    1Cو    0Cریسک در ابتدا و انتهای دوره هستند و  ابزار پوشش  نشان دهنده قیمت های  1Sو    0Sاست. در اینجا  

عیین نسبت پوشش بر اساس  ( در تANNهای اختیار خرید یا فروش هستند. هدف ما ارزیابی عملکرد یک شبکه عصبی مصنوعی ) 

 د شد. نمقایسه خواه δهای تیک است. این نتایج با مدل های رگرسیون خطی برای محاسبه های متوسط پایان روز و دادهقیمت

و معیار    های عصبی مصنوعیشبکهکنیم. هر دو مدل    تقسیم می  آزمایشو    آموزشبرای هر مجموعه داده، داده ها را به مجموعه های  

ا با  واریانسفقط  از داده های درون نمونه آموزش داده می شوند.  با میانگین مربعات خطای    سبدسهام  ستفاده  پوشش داده شده 

میانگین مربعات  ( تقریب زده شده است. عملکرد هر روش بر روی مجموعه داده خارج از نمونه با استفاده از متریک  MSHEپوششی )

 شود. ارزیابی میخطا 

 به شرح زیر است:   میانگین مربعات خطامحاسبه 

(6)                                2)^tS / ,j1t+
δV 100( Ntest* ∑t,j test/N1) ≈ MSHE = V1

δvar( 

 /100شود. نمایه سازی و عادی سازی توسط سازی مییا رگرسیون خطی مدل های عصبی مصنوعی شبکهبا استفاده از  δجایی که  

 tS  100شود. ضریب نرمال سازی  های زمانی انجام میها و دورهخطاها در مجموعه داده  برای مقایسه/ tS  امکان استانداردسازی 

 کند. های زمانی مختلف فراهم میها و بازه گیری خطا را در بین گزینهاندازه

کنیم  های موجود را حذف میکنیم و تمام نمونهها، ما هر مجموعه داده را در یک چارچوب داده سازماندهی میسازی دادهبرای آماده

پنجره زمانی سه ساله با همپوشانی هر کدام   14به  500اس اندپیتا از تجزیه و تحلیل منسجم اطمینان حاصل کنیم. مجموعه داده 

، مجموعه نمونه های عصبی مصنوعی  شبکهدرون نمونه به خارج از نمونه تقسیم شده است. برای آموزش  داده های    5:1با نسبت  

جا می شوند تا از ه  جابیکبار  روز    180های زمانی  روز داده اعتبار تقسیم می شود. پنجره  180روز آموزش و    720روزه به    900

های  تر است و نیازی به تقسیم به پنجرهکوتاه  50یورواستاکسداده    همپوشانی در مجموعه خارج از نمونه جلوگیری شود. مجموعه

 شوند. بندی میدرون نمونه به خارج از نمونه تقسیم هایداده 4:1:1زمانی ندارد، با نسبت 

  180های محاسباتی، ما هر  شوند. با توجه به محدودیتمانند هفتگی یا روزانه، بازآموزی می  شترها معمولاً به دفعات بیدر عمل، مدل

های معیار به همان شیوه  دهیم. مدلو معیار را دوباره آموزش می  های عصبی مصنوعی شبکهروز یک بار در این مطالعه هر دو مدل  

 شوند.بازآموزی می عیهای عصبی مصنوشبکهشوند و در فواصل زمانی مشابه رفتار می

 

HedgeNeT  
ریسک انجام  و پوشش  معاملات  اختیارگذاری  قیمتدر  (ANN)  مصنوعی  عصبی   هایدر مورد استفاده از شبکه  ایگسترده   تحقیقات

پیشنهاد   اختیارمعاملهگذاری  های عصبی مصنوعی را به عنوان یک جایگزین ناپارامتری برای قیمتشبکهی  پژوهش  درشده است.  

 کوچک با گره های کمی نیز می توانند عملکرد خوبی داشته باشند.  های عصبی  شبکهکردند و نشان دادند که حتی 

کند و به جای محاسبه قیمت  ، بر تنظیمات یک دوره ای تمرکز می HedgeNetمورد استفاده در این مطالعه، به نام    عصبی  شبکه

شامل یک شبکه عصبی    HedgeNetنگاشت می کند. معماری    NNδدهی  را به نسبت پوشش  آن، مستقیماً ویژگی های  اختیارمعامله

است. سپس یک ماژول    NNδو یک گره خروجی خطی برای    ReLUسازی  ( با دو لایه پنهان، فعالFCNNخور چند لایه )پیش
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  های های مجذور، به قیمتتواند با به حداقل رساندن تفاوت، که میکند را به یک مقدار تکرار تبدیل می NNδتبدیل غیرقابل آموزش 

 شده آموزش داده شود. مشاهده اختیارمعامله
 

 ، پیاده سازی و آموزش آن HedgeNet  معماری.  5

HedgeNetدر معماری  و   شکلپوشش طبق ، ما از یک رویکرد شبکه عصبی دو بخشی برای به دست آوردن مستقیم نسبت   

گره است    30( با دو لایه پنهان از  FCNNخور چند لایه کاملاً متصل )می کنیم. بخش اول یک شبکه عصبی پیش  استفاده  3شکل

است که مطابق با  یک گره خطی    FCNNاند. خروجی  ( به هم متصل شدهReLUشده )سازی واحد خطی اصلاح که توسط فعال

های پنهان،  ها و لایههای مختلف، از جمله تغییرات در تعداد گرهنشان داده شده است. معماری  NNδنسبت پوششی است که به عنوان  

 گیری کلی ثابت ماند. آزمایش شدند، اما نتیجه

  1)  اختیارمعامله( و در نظر گرفتن پرچم نوع  1آموزش است که با اعمال معادله )  یک ماژول تبدیل غیرقابل   HedgeNetبخش دوم 

کند.  تبدیل می 1ĉرا به مقدار تکرار    NNδ، نسبت پوششی  فروش- ی خرید( برای حفظ برابر  (call) خریدبرای   0،  (put)  فروشبرای  

 گذارد. . این ماژول از تبدیل های وابسته تشکیل شده است و بر ویژگی تقریب جهانی شبکه عصبی تأثیر نمی 

  GPUبا شتاب  صفحه نمایش  روی  کراس  و    تنسورفلوربا    پایتونهای یادگیری عمیق  با استفاده از چارچوب  HedgeNetسازی  دهپیا

 شود.  شود. استانداردسازی ورودی ها، مقدار دهی اولیه وزن خاویر و بهینه ساز آدام در طول تمرین اعمال میانجام می

(،  M)  نسبت مالیدر نظر گرفته شده است. اولین مجموعه شامل    HedgeNetسه مجموعه ویژگی مختلف برای بخش قابل آموزش  

به جای قیمت پایه و قیمت اعتصاب به طور    نسبت مالیخوانی است. استفاده از  ( و پرچم فراτ√implσجذر واریانس ضمنی کل )

، و  BS(V   ،√τ/1(وگا،   δ)BS(دلتا جداگانه عملکرد تعمیم را به دلیل ماهیت ثابت آن بهبود می بخشد. مجموعه ویژگی دوم شامل  

  را نیز در خود جای داده است. BS(Va(  واناوگا،  برای ثبت اثر اهرمی است. مجموعه ویژگی سوم علاوه بر دلتا و   فروش-خریدپرچم 

دهد، که  سازی دقیقی را به دست میهای مصوننسبت  HedgeNetهای  دهد که معماری و مجموعه ویژگینتایج تجربی نشان می

قابلیت اطمینان  ،  کند. طراحی دقیق و پیاده سازی عملکرد قویهای پوشش موثر در معاملات اختیار را فراهم میامکان استراتژی 

 کند.مدل شبکه عصبی را تضمین می 
 

 
شوند.  ( به یک موقعیت پوششی تبدیل می FCNNخور کاملاً متصل )ها توسط یک شبکه عصبی پیش . ویژگیHedgeNetیک نمودار شماتیک از    .  2شکل

 .در حال تکرار استفاده می شود  سبددارایی 1Cورودی اضافی برای محاسبه مقدار 
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”  CP flag. “است جذر واریانس ضمنی کل   τimpl√σو نسبت مالی   K/0M=S . به یاد بیاورید کهمی باشد HedgeNetیک ارائه شماتیک دقیق از   . 3شکل

قیمت های پایه در ابتدا و انتهای دوره پوشش    1Sو0S . در مرحله بعد،    است  0برابر خرید و برای اختیارمعامله   1فروش برابر  اختیارمعاملهیک پرچم بولین برای 

بازده یک شبه بدون ریسک   =nro+r1Rنشان دهنده ارزش تکرار است. در نهایت،    1̂Cنشان دهنده قیمت اختیار معامله در ابتدای دوره، و   0Cدهی هستند،  

 است 

 
 (1SB)زبلک شول  معیار

کنیم. یک معیار می  دهیم، بحث میهای عصبی مصنوعی را معیار قرار میدهی شبکهاکنون در مورد اینکه چگونه عملکرد پوشش

باشد، یعنی  تواند به هیچ وجه پوشش نداشته  پوشش فقط  δ=0ریسک  این حالت، واریانس خطای  واریانس تغییر در قیمت  . در 

 اختیارمعامله است. منطقی تر این است که از دلتا بلک شولز به دست آمده از فرمول بلک شولز به عنوان معیار استفاده کنید. 

یک معیاراستاندارد است که در آن از نوسانات ضمنی برای به دست آوردن پوشش استفاده می    بلک شولز  دلتا   ریسک از طریقپوشش

سازی ها از مدل بلک شولز شبیه تواند منجر به خطا شود، حتی اگر دادهمی  بلک شولز  دلتااین حال، پوشش گسسته با استفاده از  شود. با 

 شده باشند. 

دهی کنیم. یک مدل آماری را می توان به  مانند گاما و وانا را پوشش  های دیگریتوانیم حساسیت ، می بلک شولز  دلتا  برای بهبود

 زیر: صورت

     (7 )                                                        BS+ d∂ BS+ cVa BS+ bV BSδaδ =      

 

ها به طور جداگانه در هر مجموعه درون نمونه تخمین زده می شوند.ما    فروشو    خریدبرای    d، و  a  ،b  ،cفرموله کرد، که در آن  

                                                                                                                                                                                            ارائه شده است، درج می کنیم:  فرمول زیر را که توسط  همچنین نسبت پوشش پیشنهادی

       (8)                                           )BS2δ^+ c BSδS (a + bτ√/  BS+ V BSδ=  HWδ                       

 است. تاریخ سررسید τکه در آن 

 
1 black-Scholes Benchmark 
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به یک محدود نمی شود.    BSδکنیم که در آن ضریب جلوی  را معرفی می  " White-HullRelaxed"علاوه بر این، ما یک مدل  

 آید. شوند زیرا نسبت پوششی صرفاً از ملاحظات آماری به دست میها »آماری« در نظر گرفته میاین مدل

سایر معیارهای ممکن می تواند شامل نسبت های پوششی مشتق شده از مدل های پارامتریک مانند مدل های نوسانات تصادفی  

 ما همچنین دو معیار خطی . عمل می کنند  دلتا بلک شولز در برخی موارد بهتر از فقط باشد. نشان داده شده است که این مدل ها 

       (9)                                                                      cτ + √implσaM + b=  1δ   

        (10 )                                                               c)τ + √implσN (aM + b=  2δ                                       

 عمل می کنند.  بلک شولزر از دلتای اما دریافتیم که آنها بسیار بدت .را در نظر گرفتیم 

ما مدل پوششبه طور خلاصه،  عملکرد  زدن  برای محک  را  رگرسیون خطی مختلفی  ایجاد    های عصبی مصنوعیشبکهدهی  های 

 سنتی در نظر می گیرند.   بلک شولز دلتاایم. این مدل ها حساسیت ها و پارامترهای مختلفی را برای بهبود کرده
 

 نتایج  .6

کنیم. به طور بیان می   خطا  میانگین مربعاتریسک را بر حسب کاهش  عملکرد مدل های مختلف آماری پوششدر این قسمت نتایج  

اس عملکرد بهتری نسبت به مدل های رگرسیون خطی ندارند. در مجموعه داده    های عصبیشبکهریسک  کلی، نسبت های پوشش

عملکرد بهتری در وایت  -وانا بهترین عملکرد را دارند به نحوی که رگرسیون هال-وگا - وایت و دلتا-، رگرسیون های هال500اندپی

دهد. رگرسیون ا در دوره تناوب دو روزه نشان میبهتری روانا عملکرد  -وگا-ریسک یک روزه داشته و رگرسیون دلتادوره زمانی پوشش  

دهد. با این حال، تفاوت بین این رگرسیون  بهترین عملکرد را از خود نشان می،  50وانا در مجموعه داده یورو استاکس    - گاما- وگا-دلتا

 های خطی با سه یا چهار ضریب، از نظر آماری یا اقتصادی معنادار نیستند.

توان  است. در این صورت می  100،  0زمان  در    𝑆0شایان ذکر است که هر نمونه داده به نحوی نرمال شده است که قیمت اصلی  

های مختلف مقایسه کرد. همچنین توجه شود که ما صرفا اختیارهای خرید و فروش  ریسک را در مجموعه دادهخطاهای مطلق پوشش

 م.  در زیان )در سود( را در نظر گرفته ای

 

 پیشنهادات آتی 

 کارهای آینده برای این تحقیق می تواند شامل موارد زیر باشد: 

استفاده از منابع داده اضافی مانند احساسات اخبار مالی، احساسات رسانه های اجتماعی یا شاخص   ترکیب منابع داده اضافی:  -1

تواند احساسات  های اقتصادی را برای افزایش دقت پیش بینی مدل شبکه عصبی کاوش کنید. با گنجاندن این منابع، این مدل می

 شد. تر و رویدادهای بالقوه بازار را به تصویر بکبازار گسترده

یادگیری عمیق:    - 2 تکنیک های  تکنیکادغام  از  )استفاده  مکرر  عصبی  های  شبکه  مانند  عمیق،  یادگیری  یاRNNهای   )  

های یادگیری عمیق در ثبت کنید. مدل( را برای پیش بینی قیمت سهام و پوشش ریسک بررسیCNNهای عصبی کانولوشن )شبکه

 های بازار سهام قابل اعمال است، نویدبخش است. های متوالی، که برای دادهدادههای زمانی در الگوهای پیچیده و وابستگی

دیده را درنگ ایجاد کنید که مدل شبکه عصبی آموزشبینی و معاملات بییک سیستم پیشدرنگ: بینی و معاملات بیپیش  - 3

ها را در زمان واقعی به روز کند و معاملات  یش بینیدر خود جای دهد. این سیستم می تواند به طور مداوم شرایط بازار را رصد کند، پ 

 را به صورت خودکار بر اساس استراتژی های مدیریت ریسک از پیش تعریف شده انجام دهد. 
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بندی یا تقویت، برای ترکیب چندین شبکه ای، مانند بستههای مجموعه استفاده از روشهای مجموعه و ترکیب مدل:  روش  - 4

بینی را بررسی کنید. یکپارچه سازی می تواند به کاهش خطر بیش  ی یادگیری ماشین برای بهبود دقت پیشهاعصبی یا سایر مدل

 از حد برازش و افزایش استحکام مدل کمک کند. 

روش هایی را برای افزایش تفسیرپذیری پیش بینی های مدل شبکه عصبی بررسی کنید. این توضیح پذیری و تفسیرپذیری:    - 5

های مدل نقش دارند، درک کنند و اعتماد و پذیرش  گیری هایی را که بیشتر در تصمیمدهد تا عوامل و ورودیان میبه ذینفعان امک

 کند. های کاربردی دنیای واقعی را تسهیل میدر برنامه

مده از آموزش کاربرد تکنیک های یادگیری انتقالی را بررسی کنید، جایی که دانش به دست آیادگیری انتقال و تطبیق دامنه:    -6

های کمبود داده و بهبود عملکرد  تواند به غلبه بر چالش تواند با داده های محدود به دیگری منتقل شود. این میدر یک بازار سهام می

 پیش بینی در بازارهای سهام در حال ظهور یا کمتر مطالعه شده کمک کند. 

را که  ادی:  در نظر گرفتن رویدادهای ژئوپلیتیکی و عوامل کلان اقتص  - 7 اقتصادی  عوامل کلان  و  ژئوپلیتیکی  رویدادهای 

توانند به طور قابل توجهی بر پویایی بازار سهام تأثیر بگذارند، در بر گیرند. این می تواند شامل توسعه تکنیک های جدید برای می

بهبود قابلیت های پیش بینی مدل  استخراج بینش از مقالات خبری، گزارش های اقتصادی یا گفتگوهای رسانه های اجتماعی برای  

 . در پاسخ به چنین رویدادهایی باشد
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