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Аннотация. Популярность опционов, вторичных финансовых инструментов, растет, 
стимулируя развитие математических методов решения задач по определению их 
стоимости. В настоящее время на рынке ценных бумаг работает большое количество 
видов опционов: европейские, американские, барьерные, экзотические и т. д. Данная 
статья посвящена оцениванию азиатских опционов. Математической моделью 
рассматриваемой задачи является модель Блэка – Шоулза [6], представляющая собой 
параболическое уравнение в частных производных относительно стоимости азиатского 
опциона. Применение неявных разностных схем к решению поставленной задачи 
позволяет получить устойчивое численное решение для различных значений 
волатильности, безрисковой ставки и времени исполнения опциона [1–3; 9]. 

Ключевые слова: модель Блэка – Шоулза, опционы, азиатский опцион, 
экзотические опционы, финансовая математика, вторичные ценные бумаги, неявные 
разностные схемы, опционный калькулятор. 

1. Краткие сведения об опционах 

Опцион – это контракт на продажу или покупку ценных бумаг по договорной цене E, поку-
паемых до или в момент срока исполнения опциона T [4; 7]. Обозначим стоимость базового актива 
через S, текущий момент времени через t (푡 ∈ [0; 푇]), а функцию стоимости опциона через V(S, t). 

Существует два основных типа опционов – call и put. Put-опцион – это опцион, который 
дает право держателю опциона продать актив по фиксированной цене E в момент времени T. 
Call-опцион – это опцион, который дает право купить актив по фиксированной цене E в момент 

51 
 В

ас
ил

ье
ва

 Т
.А

., 
Зе

ле
ны

й 
Д

.Д
., 

20
14

 



 

 
Т.А. Васильева, Д.Д. Зеленый. Опционный калькулятор для расчета стоимости азиатских опционов 

ПРИКЛАДНАЯ МАТЕМАТИКА 

времени T. После установленного договором срока, то есть по истечении времени T (t > T), оп-
цион обесценивается, и выплата такого опциона становится равной нулю. 

Помимо типов, опционы подразделяются по стилям: европейские, американские и экзоти-
ческие. Европейский опцион может быть исполнен только в момент времени исполнения оп-
циона Т, американский опцион при t ≤ T. 

Азиатский опцион – это опцион, цена исполнения которого определяется как средняя цена 
опциона за весь период его исполнения. Цена этого опциона определяется «траекторией» цено-
вых значений базового актива.  

Обычно азиатские опционы заключаются на товары, биржевые индексы, валюту и ставку 
процента. Такие опционы широко применяются на валютном рынке, на рынке металлов и энер-
горесурсов.  

Для определения цены азиатского опциона на момент времени t необходимо знать среднее 
значение цен S, при t ≤ T. В данной работе использовалась следующая формула для вычисления 
среднего значения цены азиатского опциона: 

퐴 =  푓(푆 , 휃)푑휃. 

2. Метод Блэка – Шоулза 

Метод был разработан в 1973 г. учеными Фишером Блэком и Майроном Шоулзом [1]. Со-
гласно модели Блэка – Шоулза цена базового актива на момент времени t рассчитывается по 
уравнению 

 + 휎 푆 + 푟푆 − 푟푉 = 0. (1) 

Здесь 휎 – волатильность; r – безрисковая процентная ставка. В модели предполагается от-
сутствие транзакционных издержек и возможности арбитража. 

Через A обозначим усредненное значение всех имеющихся цен базовых активов S к мо-
менту времени t. Следовательно, функция выплаты V азиатского опциона зависит от трех пара-
метров – A, S, t, и уравнение Блэка – Шоулза принимает вид [8] 

 + 휎 푆 + 푟푆 + 푓(푆, 푡) − 푟푉 = 0.  (2) 

В отличие от стандартной версии уравнения Блэка – Шоулза, выражение (2) содержит но-
вое слагаемое 푓(푆, 푇) = . 

Таким образом, имеем следующую постановку задачи, которая состоит в численном ре-
шении уравнения (2) относительно 푉(푆, 푡, 퐴) – стоимости азиатского опциона при следующих 
заданных параметрах: r – процентной ставки; 휎 – коэффициента волатильности; T – времени 
исполнения опциона, E – цены исполнения опциона в момент времени Т. 

Решения уравнения (2) определены на области S > 0, A > 0, 0 ≤ t ≤ T в трехмерном про-
странстве (S, A, t). 

Поиск решения в пространстве переменных S, t и A приводит к вычислительным трудно-
стям, поэтому переформулируем задачу (2) с целью уменьшения пространства решений по-
средством введения вспомогательной переменной  

 푅 = ∫ 푆 푑휃  (3) 
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и дополнительной функции 

 푉(푆, 퐴, 푡) = 푆 ∙ 퐻(푅, 푡).  (4) 

Подставляя (3) в (4), получим следующий вид уравнения Блэка – Шоулза: 

 + 휎 푅 + (1 − 푟푅) = 0. (5) 

Начальным условием является функция выплат, определяемая величинами Е, Т и 푅 : 

 퐻(푅 , 푇) = (1 − 푅 ) . (6) 

Уравнение (5) предполагает проход по времени от t = T до t = 0. Для учета этого необхо-
димо изменить знак производных по времени в (5) и в левом граничном условии. Перепишем 
уравнение (5), начальное условие (6) и граничные условия в виде 

 − + 휎 푅 + (1 − 푟푅) = 0, (7) 

 − + = 0 при 푅 → 0,    퐻(푅, 푡) =  0 при 푅 → ∞, (8) 

 퐻(푅 , 푇) = (1 − ) . (9) 

Таким образом, постановка данной задачи представлена уравнениями (7–9) относитель-
но H(R, t), которые решались неявной разностной схемой [5] относительно 퐻  
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2ℎ

퐻 + −
1
휏

−
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ℎ
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(1 − 푟푅 )
2ℎ

퐻 = −
1
휏
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с начальным условием (9) и граничными условиями при i = 0 и i = N 

퐻 − 퐻
휏

−
퐻 − 퐻

ℎ
= 0 при 푖 = 0, 

퐻 − 퐻
휏

−
퐻 − 퐻

ℎ
= 0 при 푖 = 푁. 

После вычисления дискретных значений функции H(R, t) цена азиатского опциона 푉(푆, 푡) 
рассчитывается по формуле (4). 

3. Результаты численных расчетов 

Для численного решения задачи был разработан алгоритм, реализованный в виде про-
граммы Asia_option на языке программирования С++. Данные расчетов для анализа получен-
ных результатов сформированы в виде таблиц и графиков в формате электронных таблиц и 
диаграмм Exсel. 

Рассмотрим работу программы на примере азиатского put-опциона. Определим следую-
щие значения входных параметров: r = 0,05; 휎 = 0,25; E = 10; T = 1. Для простоты наблюдений 
выберем небольшое количество разбиений по времени, то есть зададим n = 10. 

На графике (рис. 1) представлена поверхность выплаты азиатского put-опциона при сле-
дующих значениях параметров T = 1; r = 0,05; 푆  = 10, sigma = 0,1. Цена азиатского опциона в 
момент времени t находится в точке пересечении текущего значения цены актива S и получен-
ной поверхности 푉(푆, 푡). 
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Рис. 1 

Программа Asia_option представляет собой опционный калькулятор, предназначенный для 
вычисления стоимости азиатского опциона на основе разработанной методики численного ре-
шения уравнений Блэка – Шоулза. В меню программы (рис. 2) задаются входные данные для 
проведения численных расчетов: T – срок исполнения опциона; r – безрисковая процентная 
ставка, 휎 – волатильность; 푆 − начальная цена актива. 

 
Рис. 2 

Значение каждого параметра заносится в соответствующее поле ввода меню. С помощью 
компьютерной мыши выбирается поле ввода, в которое вносится необходимое значение пара-
метра и нажимается клавиша Tab. После введения всех параметров необходимо нажать Start 
для начала обработки и вывода результатов расчетов на экран монитора. 

Опционные калькуляторы широко используются при анализе биржевых сводок, позволяя 
предсказать поведение стоимости опционов при изменении различных параметров, таких как 
волатильность, процентная ставка, стоимость базовых активов, период исполнения опциона. 
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