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  مقدمه .1

ه توسط بانك براي  ارقام منتشر .  بازار هاي نرخ بهره بزرگترين و مهمترين قسمت بازارهاي مالي جهاني است

در طول  )OTC(فرابورس  بازار   %60نيز نشان ميدهد ، مشتقات نرخ بهره بيش از   1پرداختهاي بين المللي 

براي توضيح كافي حركت و مكانيك نرخ بهره داشتن مدل هايي بنابر اين . سال ، بر حسب  مقدار نظري ، است 

  .اهميت دارد

در دومي يك پايه تنها  .و سهام وجود دارد2يك تفاوت جالب توجه بين بازار نرخ بهره و بازار معاملات خارجي 

در بازار نرخ بهره يك خانواده تمام از پايه ها درحالي كه  ،)  FXقيمت سهام يا نرخ  (براي مدلسازي وجود دارد ،

سيد نياز به مدل قع هر نرخ در يك تاريخ سرردر وابراي مدلسازي وجود دارد ، بر اساس تاريخ هاي سررسيد

 .سازي دارد

را به عنوان ابزار مدلسازي  آتي هاي ، نرخ هاي بهره كوتاه مدت و نرخ اين ديدگاه هاي اوليه به نرخ هاي بهره  

  .نتيجه مي گيرد در نظر گرفته است  و سپس نرخ هاي قابل معامله را

مدلسازي مي باشند ، 5يا نرخ سوآپ    4مبادله مانند نرخ لايبور كه نرخ هاي بازاري قابل  3اخيرا نرخ هاي مؤ ثر

كه اصطلاحاَ ،  دمجموعه اي از تاريخ هاي سررسيد گسسته را در نظر مي گير مدل هاي نرخ هاي مؤثر. ه اند شد

  . ستندشود و شامل تاريخ هايي است كه اين نرخ ها ثابت هناميده مي  6 مان تا سر رسيدز ساختار

د عمومي زير را در نظر مي چند رويكر.هدف اين مقاله مرور ساخت و خواص پايه اي  مدل نر خ هاي لايبور است

همانطور كه اخيرا  بصورت  7تابعي -ماركفمدل هاي بازر لايبور ، مدل هاي قيمت آتي ، مدل هاي  : گيريم 

پايه اي را بيان  در قسمت هاي بعدي ما بعضي از اصول . آفين بسط داده شده استطبقه اي از مدل هاي لايبور 

مثبت : بطور مختصرعبارتند از.گفتگو مي كنيم صدق كند، آن هادر مورد مي كنيم و در مورد اينكه مدل  ما بايد 

  .بودن است قابل كنترلو از نظر آناليزي آربيتراژ  رخ لايبور ، بدونبودن ن

                                                           

 Bank for International Settlements (BIS)
 1
 

  FX  
2
  

Effective Rates
 3

  

LIBOR  rate
 4

  

 Swap Rate 
5
  

 Tenor Rate 
6
  

 Markov-Functional models  
7
  


