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است. اما، متأسفانه فرمول  یمشتقات مال لیو تحل هیدر تجز یاصلاز مباحث  اراتیاخت یگذار متیق: چکیده

و  یعدد یها به کمک روش یوجود ندارد، ول ییکایفروش آمر اریاخت متیق ی محاسبه یبرا یقیدق

 نیاز ا یکیمحاسبه نمود.  یبخش تیرا تا حد رضا اراتیاخت نیا متیق توان یم بیبر تقر یمحاسبات مبتن

به دلیل اینکه ارزش مشتقات از قیمت دارایی پایه . کارلو است مونت یساز هیروش شب ،یعدد یها روش

در دینامیک دارایی پایه از اهمیت بسیاری برخوردار است.  اراتیاخت یگذار متیق در است لذا شدهمشتق 

در  پرداخته وبه نام روش رگرسیون  کارلو مونتهای معرفی یکی از روشبه بیان مدل کو و ابتدا این پژوهش 

کند، با استفاده از روش رگرسیون  قیمت اختیارات آمریکایی را که دارایی پایه آن از مدل کو پیروی می ادامه،

  .آوریم به دست می

 کو. کارلو، ارزش استمرار، روش رگرسیون، مدل سازی مونت شبیهکلمات کلیدی: 

 

 مقدمه 1

آمریکایی وجود ندارد، با استفاده از  ی قیمت اختیار با توجه به اینکه فرمول دقیقی برای محاسبه

های  یکی از روش بخشی محاسبه نمود. تتوان قیمت این اختیارات را تا حد رضای های عددی می روش

در ابعاد پایین  گذاری اختیارات آمریکایی برای قیمت. این روش عددی موفق روش تفاضل متناهی است

یش یابد و یا دینامیک قیمت دارایی پایه پیچیده شود، باشد اما وقتی ابعاد مسئله افزا بسیار کارا می

به دلیل اینکه ارزش اختیارات به قیمت دارایی شود.  گذاری اختیار متحمل دردسرهای زیادی می قیمت

های بازارهای مالی  پایه بستگی دارد لذا دینامیک دارایی پایه از اهمیت بسیاری برخوردار است. واقعیت

ای مدرن که با ه لگاریتم قیمت دارایی پایه، نرمال نیست و باید از مدلدهد که توزیع  نشان می

ای اخیر معرفی شده ه ای موفقی که در ساله تر است استفاده کرد. یکی از مدلای بازار نزدیکه واقعیت

باشد. برای مدل های پیچیده  تر از مدل براونی هندسی می  است، مدل کو است. این مدل بسیار پیچیده

 اولین شخصی بود که با استفاده از [8یلی ]ات .دهد مناسب را می گذاری یک قیمت کارلو نوید نتروش مو
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[ با بهبود بخشیدن به اساس 5] رییرکرد. کگذاری  قیمتکارلو اختیارات آمریکایی را  مونت سازی شبیه

تسیت سیکلس و ون اختیار آمریکایی پیشنهاد کرد. گذاری  قیمتتایلی یک الگوریتم پسرو برای  ی ایده

را  از رگرسیون، قیمت اختیار رییر را ادامه دادند و با استفاده[ راه ک9استاف و شوارتز ] لانگ [ و1]روی 

 تخمین زدند.

 

  اختیارات آمریکایی گذاری قیمت 2

در این بخش به توضیح رگرسیون پرداخته و بعد از معرفی مدل کو، با استفاده از این روش به 

 تحت مدل کو خواهیم پرداخت. اختیارات آمریکایی گذاری قیمت

 ریزی پویا هفرمول برنام 1.2

کنیم که اختیار فقط  فرض می کارلو سازی مونت شبیهاختیارات آمریکایی به روش  گذاری قیمتدر بحث 

 زیر، قابل اجرا است:های  زماندر تعداد متناهی زمان، مانند 

                

باشند و قیمت دارایی پایه در    ارزش اختیار در زمان       عایدی اختیار و       حال فرض کنیم 

  گیریم میالگوی زیر را در نظر         ی ه. برای محاسباست     این زمان، 

                              

           {                        }                 

 رگرسیونروش  2.2

 پایه های ، را توسط یک ترکیب از تابع                        در این بخش عبارت 

تخمین زده و از رگرسیون استفاده خواهیم کرد تا بهترین ضرایب این تخمین را محاسبه کنیم. 

)فضای توابعی که توان  (     )  ها عناصری از  همچنین توجهمان را روی مشتقاتی که عایدی آن

فضای هیلبرت است و یک فضای    چون . کنیم پذیر است( هستند، منحصر می ها انتگرال دوم آن

توسط یک ترکیب خطی از اعضای پایه       هیلبرت دارای یک پایه متعامد شمارا است، پس هر 
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       }شود. لذا اگر فرض کنیم  نمایش داده می
باشد،    برای  یک پایه {{     }      

 تواند به صورت می      گاه هر  آن

      ∑        

 

   

 

را توسط تعداد       ها ضرایبی ثابت هستند. در نگرش رگرسیون،    نمایش داده شود. که در آن 

    های  تابعفرض کنیم  زنیم. یعنی متناهی تابع از عناصر پایه تخمین می
،    های  ثابتو     

 ، موجودند به طوری که:       و         

                   ∑        

 

   

  

 این عبارت معادل است با:

        
       

 که در آن

  
                   

                    
   

 به صورت   لذا بردار 

                
                          

       

)فرض کنیم نامنفرد است( و     یک ماتریس گر  نمایش   که در آن  آید به دست می

را تخمین    کارلو  سازی مونت اینک با استفاده از شبیه .است  یک بردار به طولگر  نمایش   

کنیم و تخمین  یم سازی را شبیه ،       ، (         )مسیر مستقل  b. ابتدا میزن یم

 کنیم: یمرا به شکل زیر معرفی    حداقل مربعات 

 ̂   ̂ 
   ̂   

 به شکلام qrی درایهبا    یک ماتریس   ̂ نآدرکه 

 

 
∑  (   )  (   )

 

   

 

 امین مولفه به شکلqبا   به طول  برداریک    ̂ و 

 

 
∑           (      )

 

   

 

 برای تخمین ارزش استمرار داریم: گاه آنبه دست آمد   ̂ هنگامی که  است.
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 ̂      ̂ 
                            

آید. اما تابع  به راحتی به دست می  ̂ و سپس تخمین   ̂ های فوق تخمین  ی عبارت با محاسبه

. از جایگزین کنیم (      )   ̂ ، مجهول است و باید آن را با تخمین     در زمان  (      )    

  ای متفاوتی برای این تابع استفاده شده استه نتخمی

 

 مدل کو 3.2

 شود:  میی دیفرانسیل تصادفی زیر بیان  توسط معادله     تحت این مدل، دینامیک قیمت دارایی پایه 

     

     
              ∑      

    

   

  

یک دنباله از متغیرهای  {  }و  یک فرایند پواسن با نرخ      یک حرکت براونی،      که در آن 

 دارای توزیع نمایی مضاعف با چگالی          که  طوری باشد به توزیع می تصادفی نامنفی و هم

          
               

                       

مستقل   و      ،     است. در این مدل تمام منابع تصادفی یعنی       و       و 

[ اندازه احتمال ریسک 2ها، فضای احتمال ریسک خنثی یکتا نیست. در ] هستند. به دلیل وجود پرش

 ،  خنثی انتخاب و معرفی شده است. فرایند قیمت دارایی پایه تحت اندازه احتمال ریسک    خنثی 

 کند: ، از مدل زیر پیروی می   به ازای هر 

            (        (         )  [∑   

    

   

 ∑   

    

   

]) 

     𝜏 فرض کنیم
و     𝜏دهیم  طور قراردادی قرار می های پرش را نشان دهد و به زمان     

𝜏         
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باشد،           و         ،    𝜏    ،𝜏،     اگر   .1.2لم 

   {   𝜏}گاه برای  آن
 داریم:      

𝜏    𝜏 
𝜏  𝜏 

                                   

 

اختیارات  گذاری قیمت الگوریتم روش رگرسیون برایو سپس      سازی  اینک به بیان الگوریتم شبیه

 .پردازیم می آمریکایی

 

             های  در زمان      سازی  الگوریتم شبیه :1.2الگوریتم 

           سازی  کنید   شبیه .5

       برای  .2

 سازی  کنید   شبیه       

      
                  

 سازی  کنید  شبیه     

        برای  .1

 سازی کنید   شبیه     
    

              

 سازی کنید   شبیه                 

 سازی کنید   شبیه       . 

 

 اختیارات آمریکایی گذاری قیمت الگوریتم روش رگرسیون برای: 2.2 الگوریتم

 5.2با استفاده از الگوریتم ، را        ، (         )مسیر مستقل  bابتدا  .5

  کنیم یم سازی شبیه

        (   )     ̂  دهیم،  مینهایی قرار  ی هدر گر .2

 :میبر یمبه کار             حرکت پسرو برای  .9

 ̂   ̂ را داریم لذا             ̂  الف( فرض کنیم           
 .کنیم میرا محاسبه   ̂   

 :زنیم میرا تخمین     ب(           

 ̂      {          ̂      }          
 :میده یمو در نهایت قرار  .8

 ̂    ̂      ̂    ⁄   
 [ استفاده کردیم.6از تخمین تسیت سیکلس و ون روی ]    ( برای تخمین 9) ی مرحلهدر گام )ب( 

 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 
ریاضیات و علوم انسانیچهارمین همایش  │233 

 

 

 

  ها مرجع
1. Carriere, J. (1996), “Valaution of early exercise price of options using simulation 

and nonparametrics regressio”, Insurance: Mathematics and Economics, 19:19-30 

2. Kou, S. Wang, H. (2004). “Option pricing under a double exponential jump 

diffusion model”. Management Science, 50:1178-1192. 

3. Longstaff, F.A. and Schwartz, E.S. (2001), “Valuing american option by 

simulation: a simple least square approach”, The Review of Financial Stuies , 14 , 

113-147 

4. Tilley, J.A. (1993), “Valuing american options in a path simulation model”, 

Transac ctions of the Society of Actuaries, 45:83-104. 

5. Tsitsiklis, J. and Van Roy, B. (1999), “Optimal stopingof markov processes: 

Hilbert space theory, approximatation algorithm, and an application to pricing 

high dimensional financial derivative”, IEEE Tranactions on Automatics Control, 

44, 1840-1851 

6. Tsitsiklis, J. and Van Roy, B. (2001), “Regression methods for pricingcomplex 

American style options”, IEEE Transactions on Neural Network, 12, 694-703 

 
 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir

