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1.  การคาํนวณค่า Implied Volatility (σ) ของ DW ณ สิÊนวัน  

 คาํนวณจากสตูร Black-Scholes Formula ดงันี Ê 𝑃 ൌ 𝐸𝑅 ሾ𝑆Nሺ𝑑ଵሻ െ 𝐾𝑒ି்𝑁ሺ𝑑ଶሻሿ    โดย  𝑑ଵ ൌ ୪୬ቀೄబ಼ቁା൬ାమమ ൰்ఙ√்  

 𝑃 ൌ 𝐸𝑅 ሾ𝐾𝑒ି்𝑁ሺെ𝑑ଶሻ െ 𝑆Nሺെ𝑑ଵሻሿ     𝑑ଶ ൌ 𝑑ଵ െ  𝜎√𝑇 

ชืÉอตัวแปร  รายละเอยีด 

1) ราคาหลกัทรพัยอ์า้งอิง (S0)   กรณีทีÉหลกัทรพัยอ์า้งอิงเป็นหุน้รายตวั (Single Stock) ใหใ้ชค้า่ Closing Mid-Price ซึÉงคาํนวณจาก (Closing Best Bid + Closing Best Offer)/2 

 โดย Closing Best Bid คือ ราคาเสนอซื Êอของหุน้อา้งอิงทีÉดีทีÉสดุทีÉคา้งอยูใ่นระบบหลงัจากตลาดปิดทาํการไปแลว้ 

 และ Closing Best Offer คือ ราคาเสนอขายของหุน้อา้งอิงทีÉดีทีÉสดุทีÉคา้งอยูใ่นระบบหลงัจากตลาดปิดทาํการไปแลว้ 

       ในกรณีทีÉหุน้อา้งอิงนัÊน ๆ ไมม่ีราคาเสนอซื Êอหรอื/และราคาเสนอขายคา้งอยู ่ใหถ้ือวา่ไมส่ามารถหาคา่ Closing Mid-Price ได ้ 

 กรณีทีÉหลกัทรพัยอ์า้งอิงเป็นดชันีหลกัทรพัย ์(Index) ใหใ้ชร้าคาปิดของดชันีหลกัทรพัย ์เช่น SET50 Index DW ใหใ้ชร้าคาปิดของดชันี SET50  

2) ราคา DW (PC, PP)   ใหใ้ชค้า่ Closing Mid-Price ซึÉงคาํนวณจาก (Closing Best Bid + Closing Best Offer)/2 

 โดย Closing Best Bid คือ ราคาเสนอซื Êอของ DW ทีÉดีทีÉสดุทีÉคา้งอยูใ่นระบบหลงัจากตลาดปิดทาํการไปแลว้ 

 และ Closing Best Offer คือ ราคาเสนอขายของ DW ทีÉดีทีÉสดุทีÉคา้งอยูใ่นระบบหลงัจากตลาดปิดทาํการไปแลว้ 

       ในกรณีทีÉ DW นัÊน ๆ ไม่มีราคาเสนอซื Êอหรอื/และราคาเสนอขายคา้งอยู ่ใหถ้ือวา่ไมส่ามารถหาคา่ Closing Mid-Price ได ้ 

3) อตัราดอกเบี Êย (r)  ใหใ้ชอ้ตัราดอกเบี Êยนโยบาย (Policy Interest Rate)  ทีÉประกาศโดยธนาคารแหง่ประเทศไทย   

4) อายคุงเหลือ (T)  ใหใ้ชอ้ายคุงเหลือของ DW ตามจรงิ (Calendar Day) และหารดว้ย 365 เพืÉอแปลงหน่วยจากวนัเป็นปี 

5) อตัราการใชส้ิทธิตอ่ 1 DW (ER)  ใชต้ามจรงิ 
6) ราคาใชส้ทิธิ (K)  ใชต้ามจรงิ 
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หมายเหตุ 

1) สตูร Black-Scholes Formula ขา้งตน้อา้งอิงอตัราการจ่ายเงินปันผล = 0% 

2) คา่ Implied Volatility ทีÉคาํนวณไดจ้ะถกู Cap ค่าสงูสดุไวท้ีÉ 500% และ Floor ค่าตํÉาสดุไวท้ีÉ 0% 

3) ในกรณีทีÉไมส่ามารถหาคา่ตวัแปรใดตวัแปรหนึÉงขา้งตน้ได ้ใหถ้ือวา่ ไมส่ามารถคาํนวณคา่ Implied Volatility ของ DW นัÊนได ้และใหแ้สดงเป็นค่า N/A  

2.  การคาํนวณค่า Historical Volatility (σ') ณ สิÊนวัน 

1) คาํนวณผลตอบแทนยอ้นหลงัของหลกัทรพัยอ์า้งอิงจากสตูร  𝑢 ൌ ln ሺ ௌௌషభሻ 

เมืÉอ  U = ผลตอบแทนรายวนัของหลกัทรพัยอ์า้งอิง 

      𝑆௧  = ราคาปิดของหลกัทรพัยอ์า้งอิง ณ วนัทีÉ t 

      𝑆௧ିଵ= ราคาปิดของหลกัทรพัยอ์า้งอิง ณ วนัทีÉ t-1 

2) คาํนวณ Daily  volatility จากผลตอบแทนยอ้นหลงัของหลกัทรพัยอ์า้งอิง 90 วนั จากสตูร  𝑠 ൌ ට ଵ௧ିଵ  ሺ𝑢 െ𝑢 ሻଶ௧ୀ0
  

เมืÉอ  s = ความผนัผวนรายวนัของหลกัทรพัยอ์า้งอิงยอ้นหลงั 90 วนัทาํการ  
               𝑈  = ผลตอบแทนรายวนัของหลกัทรพัยอ์า้งอิง ณ วนัทีÉ t 
               𝑈 = ผลตอบแทนเฉลีÉยของหลกัทรพัยอ์า้งอิงยอ้นหลงั 90 วนัทาํการ 

               t = จาํนวนวนัทาํการยอ้นหลงั šŘ วนั = 90 วนั  

3) คาํนวณ  Annualized  volatility จาก Daily Volatility จากสตูร  𝜎′ ൌ  𝑠√𝑡 

เมืÉอ  σ' = ความผนัผวนรายปีของหลกัทรพัยอ์า้งอิงยอ้นหลงั 90 วนั 

                t = จาํนวนวนัทาํการซื Êอขายใน 1 ปี (กาํหนดคา่ตายตวั = 250 วนัทาํการ)  
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หมายเหตุ 

1) ในกรณีทีÉหลกัทรพัยอ์า้งอิงมี Corporate Event ทีÉทาํใหเ้กิดการเปลีÉยนแปลงจาํนวนหุน้ในระบบ เช่น  การจ่ายหุน้ปันผล, การเพิÉมทนุ, การเปลีÉยนแปลงมลูคา่หุน้ทีÉตราไว ้  

ใหด้าํเนินการปรบัราคาหลกัทรพัยอ์า้งอิงยอ้นหลงัเพืÉอใหส้ะทอ้นเหตกุารณน์ัÊน ๆ ก่อนการคาํนวณผลตอบแทน 

2) ในกรณีทีÉหลกัทรพัยอ์า้งอิงไมม่ีราคาปิดในวนัใดวนัหนึÉงหรอืหลายวนั  ใหน้าํราคาปิดในวนัก่อนหนา้ทีÉมีมาคาํนวณผลตอบแทน 

3) ในกรณีทีÉหลกัทรพัยอ์า้งอิงมีขอ้มลูราคาไมถ่งึ 90 วนั  ใหถ้ือวา่ไมส่ามารถคาํนวณคา่  Annualized volatility ของหลกัทรพัยอ์า้งอิงนัÊนได ้ โดยระบบจะแสดงเป็นคา่ N/A 

4) ใหผู้แ้สดงคา่ Historical Volatility (𝜎′) แสดงขอ้ควรระวงัของการนาํไปใชง้านดงันี Ê 
  Historical Volatility ทีÉแสดงนี Êคาํนวณจากการหาคา่ความผนัผวนดว้ยขอ้มลูอตัราผลตอบแทนรายวนัของราคา (Daily Price Return) ของหลกัทรพัยห์รอืดชันีอา้งอิงนัÊนจาํนวน 

šŘ วนัทาํการยอ้นหลงั และแปลงเป็นอตัราตอ่ปีดว้ยการคณูดว้ยรากทีÉ Ś ของจาํนวนวนัทาํการมาตรฐาน ŚŝŘ วนั หรอื Sqrt(250) การนาํคา่ดงักลา่วไปใชป้ระกอบการตดัสนิใจ

ลงทนุ นกัลงทนุพงึตระหนกัถงึสมมติฐานดงักลา่ว หากนกัลงทนุตอ้งการแปลง Historical Volatility ใหเ้ป็นคา่ตามฐานวนัอืÉนเช่น śŞŝ วนัตามปฏิทิน นกัลงทนุอาจแปลงโดยใช้

สตูรขา้งลา่งนี Ê ทัÊงนี Ê ผูแ้สดงคา่ไม่รบัผิดชอบตอ่การใชข้อ้มลูขา้งตน้ และการแสดงคา่นี Êไมไ่ดเ้ป็นการเสนอขายหรอืชกัชวนใหล้งทนุในหลกัทรพัยใ์ด ๆ 

365-day Historical Volatility = 250-day Historical Volatility x Sqrt(365/250) 

  Historical Volatilities shown here are standard deviations calculated by using daily price returns of underlying securities or indexes of 90 previous trading days 

and annualized by multiplying with the square root of number of standard trading days in a year which is 250, mathematically written as Sqrt(250).  To use this 

information for investment decision, investors must be aware of the assumption.  To convert to other number of day base such as 365 calendar day base, 

investors may use the below formula.  The Displayer takes no responsibility for consequences of using the above information.  Displaying this information is not 

an intention to sell or to solicit to invest in any securities. 

365-day Historical Volatility = 250-day Historical Volatility x Sqrt(365/250) 
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1. การค านวณค่า Implied Volatility ( ) ของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพนัธ์  
การค านวณ Implied Volatility สามารถใช้สตูรในการค านวณซึง่มรีายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้ซึง่สตูรดงักลา่วใช้ในกรณีที่การค านวณเงินสดสว่นตา่งได้รวมผลของอตัราแลกเปลีย่น 
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ชื่อตวัแปร รายละเอียด 

1) ราคาหลกัทรัพย์อ้างองิ (S0)*  กรณีที่หลกัทรัพย์อ้างองิเป็นหุ้นรายตวั (Single Stock) ให้ใช้คา่ Closing Mid-Price ซึง่ค านวณจาก (Closing Best Bid + Closing Best Offer)/2  
โดย Closing Best Bid คือราคาเสนอซือ้ของหุ้นอ้างอิงทีด่ีที่สดุที่ค้างอยูใ่นระบบหลงัจากตลาดปิดท าการไปแล้ว 

       และ Closing Best Offer คอื ราคาเสนอขายของหุ้นอ้างอิงทีด่ีที่สดุที่ค้างอยูใ่นระบบหลงัจากตลาดปิดท าการไปแล้ว 

       ในกรณีที่หุ้นอ้างอิงนัน้ ๆ ไมม่ีราคาเสนอซือ้หรือ/และราคาเสนอขายค้างอยู ่ให้ถือวา่ไมส่ามารถหาคา่ Closing Mid-Price ได้  

 กรณีที่หลกัทรัพย์อ้างองิเป็นดชันหีลกัทรัพย์ (Index) ให้ใช้ราคาปิดของดชันีหลกัทรัพย์เช่น SET50 Index DW ให้ใช้ราคาปิดของดชันีหลกัทรัพย์      
       SET50 หรือ Hang Seng Index DW ให้ใช้ราคาปิดของดชันีหลกัทรัพย์ Hang Seng   

2) ราคา DW (PC, PP) 
 ให้ใช้คา่ Mid-Price ซึง่ค านวณจาก (Best Bid + Best Offer)/2  
       โดย Best Bid คือ ราคาเสนอซือ้ของ DW ที่ดีที่สดุ ณ เวลาเดยีวกนักบัท่ีท าการก าหนดราคาหลกัทรัพย์อ้างองิ  

       และ Best Offer คือราคาเสนอขายของ DW ที่ดีที่สดุ ณ เวลาเดยีวกนักบัท่ีท าการก าหนดราคาหลกัทรัพย์อ้างอิง  

       ในกรณีที่ DW นัน้ ๆ ไมม่ีราคาเสนอซือ้หรือ/และราคาเสนอขายค้างอยู ่ให้ถือวา่ไมส่ามารถหาคา่ Mid-Price ได้ โดยราคาของ DW จะอยูใ่นรูปของ  

       สกลุเงินบาทเสมอ  

3) อตัราดอกเบีย้ (r)   ให้ใช้อตัราดอกเบีย้นโยบาย (Policy Interest Rate) ของสกลุเงินที่ใช้อ้างอิงของหลกัทรัพย์อ้างองิที่ประกาศโดยธนาคารกลางของสกลุเงินดงักลา่ว 

4) อายคุงเหลอื (T)  ให้ใช้อายคุงเหลอืของ DW ตามจริง (Calendar Day) และหารด้วย 365 เพื่อแปลงหนว่ยจากวนัเป็นปี 

5) อตัราการใข้สทิธิตอ่ 1 DW (ER)  ใช้ตามจริง 

6) ราคาใช้สทิธิ  (K)   ใช้ตามจริง  

7) อตัราแลกเปลีย่น (Fx)  อตัราแลกเปลีย่นระหวา่งสกลุเงินที่ใช้อ้างอิงของหลกัทรัพย์อ้างองิ และไทยบาท (ซึง่แสดงเป็นจ านวนหนว่ยของเงินบาทตอ่จ านวน 1 หนว่ยของ
สกลุเงินท่ีใช้อ้างอิงของหลกัทรัพย์อ้างองิ) ท่ีประกาศโดยธนาคารแหง่ประเทศไทย หรือในแหลง่ข้อมลูอื่นท่ีนา่เช่ือถือ เช่น Thomson Reuters หรือ 
Bloomberg เป็นต้น (ในกรณีที่ไมไ่ด้ประกาศอยูบ่นเว็บไซต์ของธนาคารแหง่ประเทศไทย)   
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หมายเหตุ    
1) สตูร Black-Scholes Formula ข้างต้นอ้างอิงอตัราการจา่ยเงินปันผล = 0% 
2) คา่ Implied Volatility ที่ค านวณได้จะถกู Cap คา่สงูสดุไว้ที่ 500% และFloor คา่ต า่สดุไว้ที่ 0%  
3) ในกรณีที่ไมส่ามารถหาคา่ตวัแปรใดตวัแปรหนึง่ข้างต้นได้ ให้ถือวา่ไมส่ามารถค านวณคา่ Implied Volatility ของ DW นัน้ได้ และให้แสดงเป็นคา่ N/A 
 
2. การค านวณค่า Historical Volatility (  ) ณ สิน้วนั  

การค านวณ Historical Volatility สามารถใช้สตูรในการค านวณซึง่มีรายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้ซึง่สตูรดงักลา่วใช้ในกรณีท่ีการค านวณเงินสดสว่นตา่งได้รวมผลของ 
อตัราแลกเปลี่ยน 

1) ค านวณผลตอบแทนย้อนหลงัของหลกัทรัพย์อ้างอิงจากสตูร      (
      ( )

       (   )
)  

เม่ือ   =  ผลตอบแทนรายวนัของหลกัทรัพย์อ้างอิง 
                    =  ราคาปิดของหลกัทรัพย์อ้างอิง ณ วนัท่ี   
           =  ราคาปิดของหลกัทรัพย์อ้างอิง ณ วนัท่ี     
       ( )       =  อตัราแลกเปลีย่น ณ วนัท่ี   ในวนัท่ีไมส่ามารถหาอตัราแลกเปลี่ยนได้ ให้ใช้อตัราแลกเปลี่ยนลา่สดุก่อนหน้าท่ีประกาศโดยธนาคารแหง่- 

 ประเทศไทย 
       (   )  =  อตัราแลกเปลีย่น ณ วนัท่ี     ในวนัท่ีไมส่ามารถหาอตัราแลกเปลี่ยนได้ ให้ใช้อตัราแลกเปลี่ยนลา่สดุก่อนหน้าท่ีประกาศโดยธนาคาร-

 แหง่ประเทศไทย    

2) ค านวณ Daily volatility จากผลตอบแทนย้อนหลงัของหลกัทรัพย์อ้างอิง 90 วนัจากสตูร   √
 

   
∑ (    ̅)  

    

เม่ือ   =  ความผนัผวนรายวนัของของหลกัทรัพย์อ้างอิงย้อนหลงั 90 วนัท าการ 
                    =  ผลตอบแทนรายวนัของหลกัทรัพย์อ้างอิง ณ วนัท่ี   
      ̅  =  ผลตอบแทนเฉลี่ยของหลกัทรัพย์อ้างอิงย้อนหลงั 90 วนัท าการ 
            =  จ านวนวนัท าการย้อนหลงั 90 วนั = 90 วนั   



สมมติฐานการค านวณ Implied Volatility ของ DW และ Historical Volatility  (ชมรมวาณิชธนกิจ - 1 ส.ค. 62) 
ของหุ้นอ้างองิที่เป็นหลักทรัพย์ต่างประเทศหรือดัชนีหลักทรัพย์ต่างประเทศเฉพาะเพื่อการเปรียบเทยีบราคา DW ของผู้ออกต่างๆ เท่านัน้ 
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3) ค านวณ Annualized volatility จาก Daily volatility จากสตูร     √  

เม่ือ    =  ความผนัผวนรายปีของหลกัทรัพย์อ้างอิงย้อนหลงั 90 วนั 

                  =  จ านวนวนัท าการซือ้ขายใน 1 ปี (ก าหนดคา่ตายตวั = 250 วนัท าการ)  
หมายเหตุ 

1) ในกรณีที่หลกัทรัพย์อ้างอิงมี Corporate Event ที่ท าให้เกิดการเปลีย่นแปลงจ านวนหุ้นในระบบ เชน่ การจ่ายหุ้นปันผล การเพิ่มทนุ หรือ การเปลีย่นแปลงมลูคา่หุ้นท่ีตราไว้  
ให้ด าเนินการปรับราคาหลกัทรัพย์อ้างองิย้อนหลงัเพื่อให้สะท้อนเหตกุารณ์นัน้ ๆ ก่อนการค านวณผลตอบแทน 

2) ในกรณีที่หลกัทรัพย์อ้างอิงไมม่ีราคาปิดในวนัใดวนัหนึง่หรือหลายวนั ให้น าราคาปิดในวนัก่อนหน้าที่มีมาค านวณผลตอบแทน 
3) ในกรณีที่หลกัทรัพย์อ้างอิงมีข้อมลูราคาไมค่รบ 91 วนั ให้ถือวา่ไมส่ามารถค านวณคา่ Annualized volatility ของหลกัทรัพย์อ้างองินัน้ได้ โดยระบบจะแสดงเป็นคา่ N/A 

4) ให้ผู้แสดงคา่ Historical Volatility (  ) แสดงข้อระวงัของการน าไปใช้งานดงันี ้

 Historical Volatility ที่แสดงนีค้ านวณจากการหาความผนัผวนด้วยข้อมลูอตัราผลตอบแทนรายวนัของราคา (Daily Price Return) ของหลกัทรัพย์อ้างอิงหรือดชันี
อ้างองิจ านวน 90 วนัท าการย้อนหลงั และแปลงเป็นอตัราตอ่ปีด้วยการคณูรากที่ 2 ของจ านวนวนัมาตรฐาน 250 วนัหรือ Sqrt(250) การน าคา่ดงักลา่วไปใช้
ประกอบการตดัสนิใจลงทนุ นกัลงทนุพงึตระหนกัถึงสมมติฐานดงักลา่ว หากนกัลงทนุต้องการแปลง Historical Volatility ให้เป็นคา่มาตรฐานวนัอื่น เช่น 365 วนั 
ตามปฏิทิน นกัลงทนุอาจแปลงโดยใช้สตูรข้างลา่งนี ้ทัง้นี ้ผู้แสดงคา่ไม่รับผิดชอบตอ่การให้ข้อมลูข้างต้น และการแสดงคา่นีไ้มไ่ด้เป็นการเสนอขายหรือชกัชวนให้
ลงทนุในหลกัทรัพย์ใด ๆ  

365-day Historical Volatility = 250-day Historical Volatility x Sqrt(365/250) 

 Historical Volatilities shown here are standard deviations calculated by using daily price returns of underlying securities or indexes of 90 previous 
trading days and annualized by multiplying with the square root of number of standard trading days in a year which is 250, mathematically written 
as Sqrt(250). To use this information for investment decision, investors must be aware of the assumption. To convert to other number of day base 
such as 365 calendar day base, investors may use the below formula. The Displayer takes no responsibility for consequences of using the above 
information. Displaying this information is not an intention to sell or to solicit to invest in any securities. 

365-day Historical Volatility = 250-day Historical Volatility x Sqrt(365/250) 


