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אופציות :  Pythonהנדסה פיננסית באמצעות שפת 

   מטבעותעל 
 לתמחור אופציות Black-Scholesשהתאים את מודל  Garman and Kohlhagen (1983) של ניתן להשתמש במודל

למודל המהותיות  ת  ומתמטיאפקטיבית מכל הבחינו השקול    Garman and Kohlhagen  המודל של  אירופאיות על מטבעות.

Merton  (1973  שהוצג )סיכון ה  הריבית חסרת הוא שתשואת הדיבידנד מוחלפת בשיעור    י. ההבדל היחידבמאמרים הקודמים

 :𝑟𝑓של מטבע חוץ, 

𝑐 = 𝑆𝑒−𝑟𝑓𝑇𝑁(𝑑1) − 𝑋𝑒−𝑟𝑇𝑁(𝑑2) 

𝑝 = 𝑋𝑒−𝑟𝑇𝑁(−𝑑2) − 𝑆𝑒−𝑟𝑓𝑇𝑁(−𝑑1) 

 ר:כאש

𝑑1 =
𝑙𝑛(𝑆 𝑋⁄ ) + (𝑟 − 𝑟𝑓 + 𝜎2 2⁄ )𝑇

𝜎√𝑇
 

𝑑2 =
𝑙𝑛(𝑆 𝑋⁄ ) + (𝑟 − 𝑟𝑓 − 𝜎2 2⁄ )𝑇

𝜎√𝑇
= 𝑑1 − 𝜎√𝑇 

𝑆 = נכס הבסיס וי שו.  

𝑋 =  של האופציה. המימושמחיר 

𝑇 = .הזמן עד לפקיעה בשנים 

𝜎 = .התנודתיות של השינויים היחסיים במחיר נכס הבסיס 

𝑟 = המקומישל המטבע ור הריבית חסרת הסיכון עיש. 

𝑟𝑓 =  חוץהשל מטבע סיכון ה הריבית חסרתבשיעור. 

𝑁(𝑥) = פונקצית ההתפלגות המצטברת הנורמלית סטנדרטית עד לנקודה 𝑥. 
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 דוגמא 

, מחיר המימוש 1.56הינו  USD/EURשער החליפין  לפקיעה. שנהחצי עם  USD-call/EUR-putאירופאית  יתנניח אופצי

הוא חסרת הסיכון הזרה בארה"ב  הריביתלשנה, שיעור  8%הוא  EUR -חסרת הסיכון המקומי בית , שיעור הריב1.6הוא 

 לפיכך: לשנה.  12%ודתיות היא לשנה והתנ 6%

𝑆 = 1.56 , 𝑋 = 1.6 , 𝑇 = 0.5 , 𝑟 = 0.06, 𝑟𝑓 = 0.08, 𝜎 = 0.12  

𝑑1 =
𝑙𝑛(1.56 1.6⁄ ) + (0.06 − 0.08 + 0.122 2⁄ )0.5

0.12√0.5
= −0.3738 

𝑑2 = 𝑑1 − 0.12√0.5 = −0.4587 

 .בספריה זו  נמצאתה  norm.cdfולהשתמש בפונקציית scipy.stats את ספריית (mportIיש לייבא ) (∙)Nעל מנת לחשב את 

𝑁(𝑑1) = 𝑁(−0.3738) = 0.3543    𝑁(𝑑2) = 𝑁(−0.4587) = 0.3232 

𝑐 = 1.56𝑒−0.08×0.5𝑁(𝑑1) − 1.6𝑒−0.06×0.5𝑁(𝑑2) = 0.0291 

0.0291/1.562 -כ  ו לדולרביוראת הפרמיה  צטטדולר ליורו. לחלופין, ניתן ל 0.0291פציה היא אפוא פרמיית האו =

0.0291/1.56  -כאו כאחוז מהספוט,  0.0120 = ל ימכפלפיכך, אם ורו )או מחיר הספוט(. ל יש 1.8654%ו א 0.0186538

                         או ,רויו 1,865,384.62 תהיהפרמיית האופציה הרי ש, יורומיליון  100יס של האופציה הוא בסנכס ה

2,910,000.00 = 1,865,384.62 ×  .דולר   1.56

 (Callאופציית רכש )עבור  שפיתח האקטואר רועי פולניצר Python- קוד ה
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  (Putאופציית מכר )שפיתח האקטואר רועי פולניצר עבור  Python- קוד ה

 

 Garman and Kohlhagenשל   (PDEוואת ההפרשים החלקית )מש

 הינה:  Garman and Kohlhagen שמאחורי נוסחת( PDE- Partial Differential Equationחלקית )ואת ההפרשים המשו

[
𝜕𝑐

𝜕𝑡
+

1

2

𝜕2𝑐

𝜕𝑆2
𝜎2𝑆2 + (𝑟 − 𝑟𝑓)

𝜕𝑐

𝜕𝑆
𝑆] 𝑑𝑡 = 𝑟𝑐 

 התזריםבהינתן פונקציית    המונח לעיל  PDE  -ל  (closed-formסגור )היא פיתרון    Garman and Kohlhagen  למעשה נוסחת

(payoff function ,של )אופציית ונילה תנאי הגבול . 
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עמוקה לפתח וליישם מודלים מתקדמים הדורשים הבנה  ללקוחותיה תפנימי מסייע  שוויפירמת הייעוץ 

 .R -ו Python :כגון שפות תכנותב הבתהליכים סטוכסטיים, ידע בשיטות נומריות ושליטה ברמה גבוה

עם ניסיון  (  MBA-ו  BA)  בכלכלה ומימוןבעל תארים    לשוק ההון וניהול סיכונים  ההצוות שלנו כולל מומח

 דלים כמותיים.בפיתוח, יישום ותיקוף מו הן רב

, מייעץ  (FRM -ו CRMסמכות מתקדמות בניהול סיכונים פיננסיים )ה, בעל האקטואר רועי פולניצר

קרלו, תהליכים -בניתוחים כמותיים מתקדמים בתחומים של הנדסה פיננסית, יישום מודל מונטה  לחברות

 . נומריות מתקדמותות כמותיות באמצעות שיטות סטוכסטיים ופתרון בעי

, Data -ה בעולמות כיום , השלטתPython יםהתכנות וניתוח הנתונלאקטואר פולניצר שליטה בשפת 

  אותוושאי תחביר פשוטים ועד מודולים ייחודיים לשפה זו(, מה שהופך מנהכוללת את יסודות השפה )

בפרט. בנוסף,  Data -ה ובעולמות בכלל בתעשיה הנדרשת ברמה ,ןיועני דבר לכל Pythonלמפתח 

קצועיות של לשכת מעריכי השווי והאקטוארים האקטואר פולניצר הינו מרצה בקורסים והשתלמויות מ

 .Python( בשפת IAVFAהפיננסיים בישראל )
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