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 کار به مالی بازارهای در ریسک کنترل برای که هستند مالی ابزارهای ترین مهم از یکی مشتقات: چکیده

ترین مسائل در  مهم گذاری آنها یکی از قیمتبه یک دارایی ریسکی بوده و  وابسته مشتقات ارزش. روند می

که  این به توجه با. هستند مشتقات معروف از نوع دو اروپایی و آمریکایی ریاضیات مالی است. اختیارات

 نیز ها آن گذاری قیمت نتیجه در دارند، بیشتری عمل آزادی اختیارات اروپایی به نسبت آمریکایی اختیارات

گذاری مشتقه آمریکایی به  نماییم که با تبدیل قیمت میقاله روشی را معرفی در این م  است. تر پیچیده

گذاری مشتقه آمریکایی را کاهش  های قیمت سبدی از اختیارهای خرید اروپایی، تا حدودی پیچیدگی

مانند  مختلف فرآیندهای تحت هایی گذاری اختیار آمریکایی دارایی دهد. سپس، این روش را برای قیمت می

 با همچنین، .بریم می بکار کو پخش-مدل پرش و مرتون پخش-پرش براونی هندسی، مدل حرکت

 را محاسبات انجام زمان کو، پخش-پرش مدل به مربوط محاسبات در سریع ی فوریه تبدیل کارگیری به

 نماییم. می مقایسه مربعات کمترین-کارلو مونت روش با را روش این نهایت، در داده و کاهش

 لاپلاس.                              تبدیل فوریه سریع، تبدیل پخش،-پرش مدل آمریکایی، اختیار اختیارات، گذاری قیمتکلمات کلیدی: 

 91g20, 91g60, 65t50 طبقه بندی موضوعی:

 

 مقدمه 1

کنند. این ابزارها روی سهام، ابزارهای مشتقه نقش بسیار مهمی در بازارهای مالی ایفا می  

 ت رین  شوند. اختیارات از جمله مه م  مینفت خام، نرخ بهره و به طور کلی هر متغیر اقتصادی دیگر بسته 

ا عبارتن  د از اختی  ارات آمریک  ایی و اروپ  ایی.                    ه   آنابزاره  ای مش  تقه هس  تند ک  ه دو ن  وع مع  روف   
                                                                       

آمریکایی، یکی از چالش برانگیزترین مسائل در مشتقات مالی است. م ا مش تقات    مشتقات گذاری قیمت

های اجرای آن ی، ت ا زم ان انقض ا تعری ف       فرصت ازقراردادهایی با شماری متناهی  صورت بهآمریکایی را 

چنین مشتقاتی، تعی ین  گذاری  قیمت. مشکل اصلی در شود می. به این مشتقات برمودایی گفته کنیم می
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 اختی ارات  خص وص  ب ه   گذاری مشتقات اروپ ایی و  های بهینه اجرای آنی است. در مقابل، قیمت سیاست

       .دارند کمتری مشکلات  اروپایی

به طور کل ی  .  شوند گذاری قیمت  مختلفی   فرآیندهای تحت توانند اختیارات خرید و فروش اروپایی می

تعی ین ک رد.         ع ددی  س ازی  ش بیه    مانند عددی های با استفاده از روش را راتاختیا این قیمت توان می
                                                                      

گ ذاری مش تقات آمریک ایی ارائ ه      [  روشی را ب رای قیم ت  9، لاپریس و همکارانش در ]2006در سال  

توان قیمت یک مش تقه آمریک ایی را ب ه     دادند، طبق این روش با استفاده از درونیابی قاطع و مماس می

آمریکایی تحت قیمت چند اختیار خرید اروپایی تجزیه کرد. در این مقاله ارزش اختیارات خرید و فروش 

شود. همچنین، ما  پخش مرتون، با استفاده از این روش محاسبه می-حرکت براونی هندسی و مدل پرش

بریم. ب رای محاس به    کار می پخش به-این روش را برای محاسبه ارزش اختیار آمریکایی تحت مدل پرش

رزش اختیار خرید اروپایی نیاز ارزش اختیار آمریکایی با استفاده از درونیاب قاطع و مماس،  به محاسبه ا

ب ر   زم ان  که محاسبه ارزش این اختیار با استفاده از فرمول تحلیلی کو بسیار بس یار  داریم. با توجه به این

نماییم. همچنین، در محاسبات مربوط به درونیاب مماس، مشتق  است، از تبدیل فوریه سریع استفاده می

کن یم.        را با استفاده از تبدیل لاپ لاس معک وس محاس به م ی     اختیار خرید اروپایی نیاز است، این مشتق

                                                           

 اروپایی خرید اختیارهای از استفاده با آمریکایی مشتقات  گذاری قیمت 2

Eارزش اختیار امریکایی،  Vدر قضایای زیر
V  ،ارزش اختیار اروپاییS  ،قیمت دارایی پای هN 

تعداد فرصت های اجرا برای اختیار آمریکایی،
i

x  ،ها نقاط درونیابn  ،تعداد نقاط درونیابy 

ن رخ س ود    ن رخ به ره،    rفاصله بین نق اط درونی اب،    محل تقاطع دو خط مماس مجاور، 

 هستند.شیب خط قاطع   mتقسیمی و 

 )الگوریتم قاطع برای اختیار فروش آمریکایی(  .  2.1قضیه 
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1iکه در آن برای  N   تابع
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 برای قیمت اختیار واقعی است.

 )الگوریتم مماس برای اختیار فروش آمریکایی(  .  2.2قضیه 
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1iکه در آن برای  N   تابع
i

H صورت زیر نوشت: توان به می را 

 

 

های  بعلاوه، نامساوی
i i

V V  و
i i

H H   نیز برقرارند. با توجه به این قضیه
i

V یک 

   کران پایین برای قیمت اختیار واقعی است.                                                                                                                              

 نتایج اساسی 3

کارگیری الگوریتم قاطع و مماس برای یک اختی ار ف روش س ه س اله تح ت       شکل زیر نتایج حاصل از به

1تیار هر شش ماه یک بار با قیمت ت وافقی  حرکت براونی هندسی است. این اخ 0 0K    و پارامتره ای

0 .2  ،0 .0 5r   0.04و  .قابل اجرا است 
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همگرایی مرزهای اختیار فروش آمریکایی). 1شکل

0
1 0 0S ) 

کارگیری الگوریتم قاطع و مماس برای یک اختی ار ف روش ش ش ماه ه      نتایج حاصل از به  2و  5جدول 

پخش کو  است.  همچنین قیمت این اختیارات  با -پخش مرتون و مدل پرش-ترتیب تحت مدل پرش به

ه برای جزئیات بیش تر ب    نیز محاسبه شده است.(LSM) استفاده از روش مونت کارلو کمترین مربعات  

 [ مراجعه کنید.1] و  [8و ]  [2و ] [5]

 پخش مرتون-قیمت اختیار فروش برمودایی تحت فرآیند پرش: 1جدول

 N=2 N=3 

 زمان اجرا قیمت اختیار زمان اجرا قیمت اختیار نام الگوریتم

 53/26 8/654 38/50 8/566 مماس

 51/86 8/657 32/88 8/569 قاطع

 55/06 8/975 39/62 8/551 کمترین مربعات

 N=4 N=6 

 زمان اجرا قیمت اختیار زمان اجرا قیمت اختیار نام الگوریتم

 95/60 8/835 67/99 8/699 مماس

 90/50 8/839 65/12 8/709 قاطع

 99/06 8/830 69/78 8/697 کمترین مربعات
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 پخش کو-قیمت اختیار فروش برمودایی تحت فرآیند پرش: 2جدول

  N=2 N=3 

 زمان اجرا قیمت اختیار زمان اجرا قیمت اختیار نام الگوریتم

 10/800 4/817 2/280 4/787 مماس

 4/400 4/818 1/880 4/793 قاطع

 56/420 4/810 40/990 4/791 کمترین مربعات

  N=4 N=6 

 زمان اجرا قیمت اختیار زمان اجرا قیمت اختیار نام الگوریتم

 50/910 4/865 16/700 4/833 مماس

 28/580 4/870 9/730 4/838 قاطع

 101/150 4/863 71/540 4/831 کمترین مربعات
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