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摘要：首先介绍了利用 Monte Carlo仿真求解期权价格的原理和方法，然后提 出在现有 Monte 

Carlo仿 真 的基 础上 利 用超 均 匀随机 序 列 Halton序 列 来 改进 现 有 Monte Carlo仿 真 的拟 Monte 

Carlo仿 真 ，给 出了 Hahon超 均 匀随机 序 列 生成规 则和 Moro算 法 ，最后 给 出 了-~-4"b Monte Carlo 

方 法 的 比 较 。 
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Abstract：This paper firstly introduces the method of option pricing using Monte Carlo
，
then，proposes one 

kind of Quasi—Monte Carlo Simulation，which uses Hahon sequences to improve Monte Carlo Simulation． 

Th is paper also introduces generated rule of Hahon Low Discrepancy Sequences and Moro algorithm．Finally
， 

the performances of three kinds of Quasi—Monte Carlo method are compared． 
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Black和Scholes在 1973年提出了期权定价理论 。由于期权定价公式涉及到比较复杂、艰深的数 

学知识，因此这一公式的推导和求解显得非常困难。因此非解析方法在期权定价研究中成为了重要工 

具。在期权定价理论中用到的数值方法主要有 Monte Carlo方法、二叉树方法、有限元方法、神经网络方 

法、遗传算法和遗传规划等 。在 Monte Carlo仿真的基础上 ，引入了一个超均匀序列 Halton序列 来 

改进和提高现有 Monte Carlo仿真在期权定价求解中的性能。 

1 期权定价模型 

根据文献[5]关于 Black—Scholes—Merton期权定价模型的基本假设，我们设 s 为定价 日标的股 

价， 为买权合同执行价格，r为连续复利计算的无风险利率， 为连续复利计算的股利率 ， 为到期日，t 

为当前定价日，T—t为定价日到到期 日的时间(单位：年)，or为标的股价波动率。并且有标的股票价格 

5 服从对数正态分布，即 
1 

s =Soexp{(r—or一—} )t+or√￡e }，0<t<T (1) 
二 

其中，e 为标准正态分布，且不同时刻的e，相互独立。 

则可得到 Black—Scholes—Merton期权定价模型在定价日t，其欧式看涨期权的价值 c 为： 
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c =S,N(d1)一Ke一‘ ‘ ～(d2) (2) 

2 

式中：d =[1n(．sc／ )+(r一6)+予)( 一￡)]／[ (T-t) ]，dz=d 一 (T-t)t／2～( )是标准正态变 
量的累积分布函数，即 N(x)=P{X< }，其中 ～N(O，1)。 

2 拟 Monte Carlo仿真 

Monte Carlo仿真是一种随机模拟算法。这种方法产生的随机序列时是随机的，这种随机性使得各 

点之间不具有相关性，因此导致其在空间分布中有可能产生群聚现象。为了避免这种情况的产生，有必 

要找到一种能够比这种不相关的随机点更均匀地充满空间[0，1]的序列，这种序列被称为超均匀随机 

序列。拟 Monte Carlo仿真就是一种利用超均匀随机序列来代替随机数的Monte Carlo仿真 。 

2．1 Halton序列 

Halton序列是 1960年被提出来的，它能够均匀地分布于[0，1]中。下面给出基数为 b(b为一素 

数)的 Halton序列的生成规则 ： 

取序列的第 个数，例如，设J=4，则 

1)把十进制数转化为 b进制数；例如，4 。=100： 

2)对 b进制数求反序，在这个反序数前置一小数点；例如，(100：)反=001 z=O．001 z 

3)把b进制小数转化为十进制小数。例如，0．001 =2 0+2 0+2 1=专 
由上可以得到 Halton序列的第 个数对应在[0，1]上的值。 

2．2 Moro算法 

累积标准正态分布是标准正态分布密度函数的积分。累积标准正态分布函数如下 ： 
1 rx t2 

y( )=亡 J e-丁ds 
027r 

累积标准正态分布的Y轴是服从单位均匀分布 U[0，1]的。则从累积标准正态分布的 

可以找到相应的其 轴上的样本值(即 (y))，此即我们需要的仿真值，下面证明之。 

设一正态分布，其密度函数为-厂( )，其分布函数为 F( )，则函数 g( )的期望值为： 

E(g(x))=J g( )· )dx=J g( )dF( ) 

我们设 U=F( )，U～U[0，1]，则上式变为 
+∞ 1 1 

’ 

E(g( ))=f g(x)dF(x)=fg(F (M)du=f (M)du=E(M) 
一 ∞  U u 

由式(1)、(4)以及欧式看涨期权的定义，则其在 t=0时的价格(期望值)为： 

Y轴，我们 

(3) 

(4) 

C(￡：0)=e f max{0，S0·e“ 一寺仃 ” I1 ̈ 一K}du (5) 
Ju 

则上式的近似解可以表示为： 

c(t：o)：e 1∑max{0，S0．e(( 卜÷仃 m ‘“̈一K} (6) 
V —i=—1 

～即为仿真次数，u为超均匀随机序列值。 

Moro算法把累积标准正态分布的 y轴分为两部分，一为中央部分，即0．08≤u≤O．92；另一为尾端 

部分，即 u<0．08和 u>O．92。针对不同部分，Moro算法使用了不同的算法。因此从均匀分布到累积标 

准正态分布函数的 Y(u)变换，Moro算法具有有相当高的准确度。 

下面，我们给出 Moro算法两部分包含的算法： 

1)如果l YI≤O．42(对应尖峰部分)，则使用 Beasley算法，其反函数 F (u)的估计值为 
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∑a．y ” 
F (u)：Y 一  当 I Y I≤0．42 (7) 

∑b．y ” 

2)如果lyl>0．42(对应厚尾部分)，使用截断的切比雪夫数列⋯，其反函数 F (“)的估计值 

f 71 r 、一 cO 当0．42<y<0．5 

‘u i{nZ0_~=0一-- n x。-- i -0．5<y<一。．42 ‘8 
下面的 Clenshaw递推公式 可以用来有效估计截断的切比雪夫数列。 

若 z)=∑c (z)一下co 

则 z)可由下面递推公式获得 

dl0= d9 = 0， = 2z + 一 + + = 8，7，⋯ ，1 

z)=do=zd 一d + 

表 1 Moro算法的常数 

2．3 拟 Monte Carlo仿真求解期权定价步骤 

由上面对超均匀随机序列和 Moro算法的介绍，我们得到拟 Monte Carlo仿真求解欧式看涨期权定 

价的步骤如下： 

1)设 为一超均匀随机序列的第 个数； 

2)利用 HMton方法求 的超均匀随机序列值 u ； 

3)利用 Moro算法求 u，的反函数 F (u，)； 

4)令 Vt(j)=S0·e[(r-8)一 1 ) ( )j—K： 

5)根据期权定价的定义，取 max{0，Vt(j)}，此即为一仿真期权值； 

6)令J．=J．+1，返回(1)； 
1 ，̂ 

7)对所有仿真值取其均值 ~
1
max{0，Vt(j)}(N为仿真次数)即为最后所求之期权价格仿真解。 

』 T J 一 ‘ 

2．4 Monte Carlo仿真计算结果比较 

下面以欧式看涨期权定价为例，比较了几种 Monte Carlo仿真的计算结果。 

计算中，用到的参数值如下： 

其中 S0=20，K=20，r：0．08， =0．04，or=0．25，T=2，nsim=5 000(仿真次数) 

通过式(2)和以上参数值，我们得到欧式看涨期权价格 C。=3．263 5(解析解)。 
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表2给出3种 Monte Carlo仿真下的计算结果与解析解的比较。 

三种 Monte Carlo仿真的特点如下： 

1)MC序列 +NormsInv(Excel中求标准正态累积分布函数反函数的函数)实现从[0，1]均匀分布 

到标准正态分布的转换； 

2)MC序列 +Moro实现从从[0，1]均匀分布(随机序列)到标准正态分布的转换； 

3)QMC序列 +Moro实现从 Hahon序列到标准正态分布的转换。 

表2 3种 MC仿真比较 

由表2，我们可以看到超均匀随机序列结合 Moro算法的仿真计算结果在仿真次数时其解是确定 

的。而第一种方法由于产生的是随机数，并且是使用标准正态分布实现转换不符合股价的变换特点，导 

致仿真误差不稳定。第二种方法尽管使用了 Moro算法实现转换，但由于 MC仿真产生的也是随机数， 

同样导致了仿真误差的不稳定，但其误差不稳定性相对第一种而言要小。第三种方法之所有比第二种 

较好的仿真结果正是因为它使用的 alton超均匀随机序列第二种算法产生的随机数能更均匀地分布于 

[0，1]之间。 ‘ 

表3给出在不同的仿真次数时，QMC序列 +Moro算法的仿真结果与解析解的比较。 

表 3 QMC序列 +Moro算法 

由表 3可以看出，当仿真次数越大时，仿真结果越趋近解析解。 

由以上的仿真结果，我们可以看到利用 Halton超均匀序列与 Moro算法结合来仿真股票的价格，以 

得到期权价格的方法是非常有效的。 

3 结论 

在 Monte Carlo仿真的基础上，利用Hahon超均匀序列来修正 Monte Carlo仿真在生成随机数时的 

不足。提出了Hahon序列 +Morso算法在欧式看涨期权定价中的应用，改进了现有 Monte Carlo仿真。从 

仿真结果看，其改进还是很明显的。今后作者将进一步研究拟 Monte Carlo仿真在美式期权定价中的应 

用 。 
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