
 چهارمین همایش ریاضیات و علوم انسانی│162

 

  تحلیل حساسیت تطبیق پارامترهای مدل هستون
 

 *5ساناز موسوی
Mousavi.Sanaz@stu.um.ac.ir 

 Soheili@um.ac.ir 2 دکتر علیرضا سهیلی
 کارشناسی ارشد آنالیز عددی دانشگاه فردوسی مشهدنویسنده مسئول مکاتبات: دانشجوی  5

 استاد گروه ریاضی کاربردی دانشگاه فردوسی مشهد 2

 

نقطه  عنوان بهو سپس پارامترها،  شده دادهمطابقت  S&P500های بازار  پارامترهای مدل هستون را با داده: چکیده

، به کار کارلو مونتسازی  شروع، برای تحلیل حساسیت اوراق اختیار معامله اروپایی و آسیایی، با استفاده از شبیه

به دلیل این که بازاری پویا برای اختیار معامله روی شاخص  S&P500های شاخص  از داده. اند شده گرفته

گذاری  ها برای ارزش روپایی کالیبره گردیده و سپس از آنپارامترهای مدل برای اختیار ا دارد، استفاده شده است.

، همبستگی میان تلاطم و قیمت شده دادهکه در ادامه نشان  طور هماناختیارات نامتعارف آسیایی استفاده شده است. 

یک  بر قیمت انواع اختیار معاملات دارد. حساسیت قیمت یک اختیار معامله نسبت به توجهی قابلبسیار  تأثیرسهم، 

اند. برای اختیار خرید اروپایی یک فرم بسته، از دلتا و گاما به  شده داده، نشان ،،،متغیر با حروف یونانی،

 آید.  دست می

 ، اختیار معامله اروپایی، اختیار معامله آسیایی، تحلیل حساسیت.کارلو مونتسازی  مدل هستون، شبیهکلمات کلیدی: 

  G13, C51, C52, C61, C63 موضوعی: بندی طبقه
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 حروف یونانی  

حساسیت اختیار خرید را نسبت به قیمت جاری سهام،،دلتا
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 :[2] آید درمیذیل به نمایش  صورت بهشولز، دلتای اختیار خرید اروپایی، -دهنده قیمت اختیار است. در مدل بلک نشان

1
( )

B S
N d  

نسبت به  Cکند. این یعنی مشتق دوم  گیری می حساسیت دلتا را نسبت به قیمت فعلی اختیار اندازه،گاما
0

S،
2

2

0

C

S


 


 :داریم [2]شولز -. در مدل بلک

1

0

( )

B S

d

S T t




 


 

)که )x است. 1و واریانس  0تابع چگالی برای یک متغیر نرمال با میانگین 
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است که فرایند شده اصلاحماریاما طوری -ها در مدل، روش اویلر جلوگیری از سوگیری قیمت منظور به
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V  همواره مثبت

کند که اگر بماند؛ یعنی؛ الگوریتم بررسی می
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 اختیار خرید اروپایی همبستگی -نتایج اساسی آنالیز حساسیت

با دو  )چپ( قیمت اختیار خرید اروپایی که با استفاده از فرم بسته محاسبه شده است، نسبت به همبستگی5در شکل

85Kقیمت توافقی  1و 1 5K  اند. قیمت فعلی سهم رسم شده 
0

1 0 0S   راست(  5است. همچنین شکل(

دهد. پارامترهای استفاده شده برای فرایند واریانس  ده را نشان می یک اختیار زیان 2و شکل سود دهیک اختیار 

 0
ˆ , , ,      0 .0082, 0 .0168, 6 .21, 0 .625 ([2]است) ،و نرخ بهره  ساله یک. زمان سررسید

4معادل  ده  کاهشی و برای اختیار زیان، قیمت نسبت بهسود دهبینیم که برای اختیار  ها می است. مطابق شکل%

 افزایشی است.قیمت نسبت به
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85Kاختیار خرید نسبت به همبستگی باقیمت  :1شکل  و

0
1 0 0S   1برای)چپ(و 1 5K  و

0
1 0 0S )راست(. 

    اختیار معامله آسیایی همبستگی

کند. همبستگی مثبت روند  خطی با افزایش همبستگی رشد می صورت به تقریباًبینید که قیمت اختیار  می 2در شکل

 است. اثرگذارخود در افزایش بازدهی، در زمان سررسید  نوبه بهکند؛ و این  صعودی می دارایی را با افزایش میانگین، 

 

 اختیار اروپایی  حروف یونانی

مشتق گرفته  xنسبت به [1]سته مدل هستون فرم ببرای محاسبه دلتای اختیار خرید اروپایی در مدل هستون، ابتدا از 

 تا به معادله ذیل برسیم:
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 محاسبه سطح همبستگی اختیار خرید آسیایی :2شکل         
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 شود: ای، عبارت ذیل برای دلتای اختیار خرید اروپایی در مدل هستون آشکار می ، با استفاده از قاعده زنجیرهازاینجا
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 گاما برای اختیار خرید اروپایی در مدل هستون به دست آورد؛ توان، عبارتی برای محاسبه  ی مشابه، می به شیوه 
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S K  1رسم شده است. در هر دو نمودار مقادیر 0 0K  ،3%r  ،0 . 5T  ،سال
0

0 .0 1 6 8V   ،

6 .21   0و . 6 2 5  .برای محاسبه  شده استفادهتلاطم  مشترک هستند
B S
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0یعنی،  .0 1 6 8 0 .1 2 9 6   . 

 اختیار آسیایی  حروف یونانی
، شده دادهنمایش  1به دلتا که در شکل صرفاًبسیار سنگین است. در اینجا  کارلو مونتسازی  محاسبه حروف یونانی با شبیه

 بسنده شده است.
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نمودار :3شکل

H
و

B S
نسبت بهS K0برای .5T   با

0همبستگی منفی .6 6 7 4  . 

 

 
نمودار: 4شکل

H
 و

B S
 نسبت بهS K 0برای .5T   با

0 همبستگی مثبت .6 6 7 4 .  

 

 گیری نتیجه

های بازار داشتند(، مدل بلک  )که تطبیق بسیار خوبی با داده آمده دست بهشود با پارامترهای  که مشاهده می طور همان

نوسانات که موجب سادگی است، موجب بالا  داشتن نگهدهد. درواقع، فرض ثابت  شولز، شرح خوبی از رفتار بازار به ما نمی

که در اینجا نشان دادیم، درمانی برای این نقص است و  طور همانشود. مدل هستون،  بردن اثرات ضمنی لبخند نیز می

 دهد بازار لبخند را تجربه کند اجازه می

 

 
 : دلتا نسبت به قیمت اولیه دارایی برای محاسبه اختیار خرید آسیایی 5شکل

 

  ها مرجع
 

1.  S. Heston, ’A Closed-Form Solution for Options with Stochastic Volatility 

with Application to Bond and Currency Options’, The Review of Financial 

Studies 6, 327-343, 1993 

2. R. Kjellin, G. Lovgren, Option pricing under stochastic volatility A 

numerical investigation of the Heston model, Institutionen för 

nationalekonomi med statistic, 2006. 
  

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir

