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RESUMEN

Este articulo quiere mostrar los usos y las utilidades de MATLAB(), tanto
en la ensenanza como en las aplicaciones de la Matematica Financiera. El
articulo tiene dos partes bien diferenciadas: en la primera se hace un estudio
estadistico de los datos del Ibex 35 durante gran parte del ano 2006 y en
la segunda se comentan y aplican los métodos matematicos utilizados para
estimar la prima de las opciones financieras.
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Mathematical Finance
with MATLAB@©

ABSTRACT

The aim of this paper is to present the MATLAB tools for the teaching and
the applications in the Mathematical Finance. This paper has two parts; the
first one is a statistical study of the movement of the prices for the securities
in the Ibex 35 during the year 2006. The second one is about the different
procedures: the Black-Scholes equation, Monte-Carlo method and Binomial
method, to calculate the prices of financial options.
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cuya esperanza vale a y que, por tanto, aproximan dicha media. Posteriormente, se calcula:
M

1
b?\/f = M1 Z(XZ — GJ]\4)27
i=1

de esperanza también b2, por lo se obtiene una aproximacion de la varianza buscada. Ademas,
por el Teorema Central del Limite, Zﬁl X, se comporta como una variable aleatoria normal
de media M - a y varianza M - b® por lo que:
b2
aM—a%N(O,M>,

pudiéndose concluir que existe una probabilidad del 95% de que la media a buscada se
encuentre en el intervalo:

Jo L96by o 196by
M — y WM
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En esta expresion ya se aprecia la mayor debilidad de este método: la longitud del intervalo
de confianza decrece como el inverso de la raiz cuadrada del ntmero de ensayos M lo que
resulta lento. Para reducir una décima el error, se debe multiplicar por 100 el ntimero de
ensayos. En los Capitulos 21 y 22 de [12] se explican algunas técnicas para mejorar estos
resultados.

Para implementar este método se simula la evolucién de los precios del activo usando la
expresion (B.2]), después se usa la funcion playoff ([A3]) para calcular el precio de la opcion en
T y finalmente se traslada este valor a t = 0. Para el ejemplo del las opciones europeas, se
han obtenido los resultados de la tabla adjunta. La aproximaciéon también es buena, aunque
requiere de un mayor tiempo de computacion.

nimero de ensayos ‘ intervalo de confianza al 95 % ‘ tiempo de computacion

10° [0,9246,0,9331] 0.370456 segundos
106 [0,9258, 0,9285] 0.696400 segundos
107 [0,9270,0,9279] 6.048441 segundos

5. LAS OPCIONES AMERICANAS

La mayoria de las opciones negociadas en los mercados son opciones americanas; esto
significa que el poseedor puede ejercerlas en cualquier momento antes del final de ejercicio
T. Comparadas con las opciones europeas que s6lo permiten comprar o vender en el instante
final 7' y utilizando argumentos via arbitraje (véase Capitulo 5 de [29]) se puede demostrar
que sus primas verifican las relaciones:

CAm _ CEu

- )

PAm > PEu
donde C'y P indican opcion call o put y el superindice las opciones europeas o americanas.
La novedad estéa por lo tanto en las opciones americanas put.

La funcion playoff de dichas opciones es:
A(S(t)) = méx(E — S(t),0), para 0<t<T,
verificAndose también la desigualdad,
PA™(S 1) > A(S(t)), para 0<t<T, S>0.
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El método binomial tiene una extension natural de las opciones europeas a las americanas.
En realidad, solo se necesita modificar el proceso que retrocede en el diagrama sustituyendo
la iteracion que calcula las valores V,! por una nueva que ahora es:

VTf = mix [A(Sfl), e A (pV;ﬂ +(1- p)V,f"’l)] ,

para0 <n <i, 0<i<M—1.Con esta leve modificaciéon en el programa y los mismos
valores del ejemplo del parrafo anterior, la prima calculada es:

PA™ = 1,0158.

Este mismo resultado se obtuvo usando los comandos binprice de la librerfa Financial
Toolbox y opstockbyeqp de la libreria Derivative Financial Toolbox.

Aplicar el método de Monte Carlo para valorar las opciones americanas no resulta tan
sencillo porque necesita expresar, en términos de esperanzas, el valor de la opcion, que en
este caso es:

PA™(Sp,0) = sup E[e ""A(S(7))],
0<r<T
que necesita calcular un supremo con la dificultad computacional que ello supone.

Para el ejemplo comentado, se tomaron 220 divisiones del ano y se realizaron 100000
simulaciones para varias semillas que generan sucesiones aleatorias diferentes. Las primas
calculadas, reproducidas en la tabla adjunta, son inferiores a la cantidad obtenida por el
método binomial, aunque no se encuentran demasiado alejadas.

semilla | esperanza calculada | tiempo de computacion
1 0.9988 7.710528 segundos
10 0.9988 7.772541 segundos
100 0.9992 7.733027 segundos
1000 0.9993 7.737147 segundos

Finalmente se han considerado las ecuaciones de Black-Scholes porque tienen maés dificul-
tades. Las condiciones iniciales y de frontera que se deben anadir a la ecuacion en derivadas
parciales para las opciones americanas put son tres:

PA™S T) = A(S(T)), paratodo S >0,
PA™(St) — E, cuando S —0, 0<t¢t<T,
PA™(St) — 0, cuando S —oo 0<t<T,

y la solucion exacta ya no se conoce. Ademaés, tal y como se explica en el Epigrafe 4.5 de [30],
la condicién de frontera de la izquierda provoca dificultades numéricas, siendo el problema
numérico mas sutil desde un punto de vista computacional. Una reciente implementacion
de Mark Hoyle en la rutina AmericanOptFD (disponible en http://www.mathworks. com)
consigue la solucion dibujada en la Figura [l con una prima a 1,0113 en 0.230643 segundos,
un valor muy préximo al calculado por el método binomial.

6. CONCLUSIONES

En [8] y algunas de sus referencias se explica porqué el desarrollo de MATLABE® ha
provocado el nacimiento de una nueva era en la Computacion Cientifica y también en la
ensenanza de todo lo relacionado con ella. La Matemética Financiera no puede quedar al
margen de este nuevo paradigma y como aqui se ha mostrado, usando un modesto ordenador
personal, se pueden resolver problemas que con otras herramientas parecen inalcanzables.

52


http://www.mathworks.com

F1auraA 8. Opciones American Put

Comparado con otros lenguajes usados en la computacion cientifica, como C++ 6 Fortran,
las cualidades que se destacan de MATLAB(EC fundamentalmente son tres:

= Sencillez de manejo.
= Polivalencia.
= Versatilidad.

Es evidente que para la manipulacion estadistica de datos, otras herramientas o paquetes
informaticos son muy competitivos, por ejemplo el ya comentado SPSS©) es mas especifico
y extenso en este tema. Sin embargo, la polivalencia y versatilidad que muestra MATLAB(©)
en la segunda parte de este articulo, quiza lo hagan méas aconsejable en la formacion de los
alumnos que estudian Matematica Financiera en las escuelas y facultades de Economia. Este
nuevo camino, que ahora debe comenzar, esta repleto de obstaculos importantes, nada trivia-
les, pero tampoco originales porque cada vez son méas numerosos y sofisticados los Modelos
Matematicos que explican otras disciplinas cientificas: Biologia, Fisiologia, Ecologia... Quiza
estd comenzando un nuevo paradigma cientifico en el que las disciplinas hasta ahora mas
descriptivas estan evolucionando a una mayor cuantificaciéon de los resultados. La enorme
informacién disponible en http://www.mathworks.com/| sobre textos, programas, grupos
de noticias, reuniones cientificas... relacionados con MATLAB®) es una buena muestra de
lo comentado, aunque no la dnica porque cada vez son més numerosas las publicaciones
interdisciplinarias que se pueden apreciar en catalogos de libros y revistas.

Otros programas de manipulacion matematica, por ejemplo Mathematica(©), también
tienen paquetes para finanzas que se pueden consultar en http://www.addlink.es/produc
tos.asp?pid=3l Sin embargo, la desventaja de Mathematica©) es evidente porque es una
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herramienta disefiada para la manipulacion simbolica mientras que MATLAB() se cred pen-
sando en la computacién numérica.

En la pagina http://www.mathworks.es/applications/fin_modeling/segme|nt/why_
use_matlab.html] los profesionales financieros pueden encontrar las ventajas de utilizar
MATLAB(© y también se pueden consultar los modelos financieros que resuelve.

La Matemaética Financiera tradicionalmente ha estado relacionada con la Estadistica y
los problemas estocasticos, siendo muchos los modelos que utilizan ecuaciones diferenciales
estocésticas y que aqui no se han tratado. Para ese fin, la introduccion dada en [I4] es clara
y concisa, por lo que resulta altamente recomendable.

Ademés del vigoroso campo de investigacion que es la resolucion numérica de ecuaciones
diferenciales estocasticas, en afnos muy recientes también ha surgido la necesidad de uti-
lizar técnicas numéricas y computacionales para aproximar las soluciones de otros modelos
financieros, recuerde el caso de las opciones put americanas. Este nuevo campo de investi-
gacion, que se podria denominar Computacion Financiera, trataria de aplicar las técnicas
numéricas en los modelos financieros. Posiblemente [30] sea una de las mejores y mas actu-
alizadas referencias. En estas nuevas lineas de investigacion se precisarian grupos interdisci-
plinarios de economistas, matemaéticos, informéticos... capaces de comunicar y compartir sus
variados conocimientos. Las distintas ramas del arbol de la Ciencia crecen a una velocidad
vertiginosa y es necesario que compartan conocimientos para evitar un resultado deforme.
Ya John von Neumann, quizéa el matematico mas influyente del siglo XX, en su conferencia
en el Congreso de Amsterdan de 1954 advirtio de este peligro en las Matematicas: Hay un
grave peligro de que se desarrolle a lo largo de la linea de menor resistencia, que el cauce,
tan alejado de su fuente, se divida en multitud de ramas insignificantes, y que se transforme
en un amasijo amorfo de detalles y complejidades.
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