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جمله از که است معایبی دارای مشتقات بازار قیمت�گذاری برای پایه مدل ی عنوان به -شولز بل مدل یده: چ
این دلیل همین به نیست. مال بازارهای واقعیت بر منطبق که �باشد م بازار نوسانات گرفتن نظر در ثابت آن، معایب
نوسان مدل از مقاله این در محدودیت این از رهایی برای دهد. توضیح خوبی به را قیمت تغییرات �تواند نم مدل

�پردازیم. م متعارف اختیارات ارزیابی به عددی روش�های گرفتن کار به با و �کنیم م استفاده هستون تصادف
سازی شبیه عددی، روش�های مسیر، به وابسته اختیار متعارف، اختیارات اختیارات، قیمت�گذاری کلیدی: کلمات

کارلو مونت

از ای بسته فرم ١٩٧٣ سال در که بود کس اولین مرتن
.[٢] گرفت نتیجه را اروپایی خرید اختیار برای جواب
مانع اختیارات مسیر به وابسته اختیارات ر دی نوع
اختیارات قیمت�گذاری بسته فرم فرمول�های که است
و کواک و [٣] راینر و رابینشتین توسط مانع تک
�کنیم م فرض مقاله این در شد. منتشر [۴] ارانش هم
کند. پیروی زیر براون حرکت از پایه دارایی قیمت که

dSt = Strdt+ StσdWt (١)

σ بهره، نرخ r ،t زمان در سهام قیمت St آن در که
است. وینر فرایند Wt و ثابت نوسانات

تصادف نوسان مدل

در �کند. م فرض ثابت را نوسانات -شولز بل مدل
به نوسانات که �دهند م نشان تجربی شواهد ه حالی
عیب�ها این رفع برای �کنند. م رفتار تصادف صورت
درسال هستون توسط -شولز بل مدل از تعمیم

مقدمه

و مال تحلیل�گران علاقه مورد موضوعات از ی
قیمت نوسانات تحلیل و گذاری ارزش اقتصاددانان،
اوراق سهام، به �توان م جمله آن از استکه بهادار اوراق
در کرد، اشاره مال ابزارهای ر دی و اختیارات قرضه،
در اصل مباحث از اختیارات قیمت�گذاری میان این
حالت در را اختیارات است. مشتقات بازار مطالعه
یا (متعارف) مسیر از مستقل نوع دو به �توان م کل
مسیر از مستقل اختیارات کرد. تقسیم مسیر به وابسته
پیشینه�ی ارزش�های به آنها، عایدی که هستند اختیارات
پایه دارایی قیمت به فقط و ندارند بستگ پایه دارایی
اروپایی استاندارد اختیارات است. وابسته سررسید در
اختیارات مسیر به وابسته اختیارات هستند. نوع این از
پایه دارایی پیشینه�ی ارزش�های به آنها، عایدی که هستند
بستگ آن ارزشجاری نیز و معلوم زمان بازه�های روی
اختیارات �توان م مسیر به وابسته اختیارات از دارد.
.[١] شد تحلیل یور و جمن توسط که برد نام آسیایی

١


