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ABSTRACT
The most common way to value options is by closed formulas; however, because this 
formulas do not necessarily exist for all types of Asian options, it is necessary to apply 
�������	
��������	�������	������������
��������������������������������������	-
per describes the characteristics and applications of numerical methods for the val-
uation of Asian Options. The calculation with closed formulas is included to compare 
results, in those cases where the formula can be used. Advantages and disadvantages 
of the methods are described; they assumed a constant risk free rate, constant vola-
tility and a lognormal distribution of prices. Within the context of this article, it can 
be concluded that the Montecarlo Method achieves the most reliable results when 
valuing Asian options.
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Introducción
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1. Opciones asiáticas
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1 Uniformes, semillas del generador basadas en la hora actual, multiplicativo de Fi-
bonacci, normales, combinación recursiva múltiple, etcétera.
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1. 1 Tipos de payoff
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2. Aproximación por métodos numéricos

2.1 Método binomial
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 SV ���� , (6)

donde el valor V�����
�	�����������!

Figura 1. Simulación del movimiento de los precios con 
 S = 90, U = 1.1, D = 0.8 y 4 periodos.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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Figura 2. Árbol con las diferentes probabilidades de riesgo neutral  
de cada nodo.

 Fuente: Elaboración propia en Matlab®
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Figura 3. Árbol binomial. Para “regresar” al precio V o tronco es necesario seguir 
el camino por el cual se llegó a los nodos o ramas finales.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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2.2 Método binomial recursivo

I�����������������A�������F����
����1C�����+**/7��
��)

S0�S��������������������������
��������!

X�S������������#�������!

Save�S���������������������
��������!

r�S���
����������
�������������
��!

q�S���
�������������
!

T�S������������������������ ����3����������������!

periodos�S������������������
�����������������������������������-
�����������!

U�S�������������������
��������������������������
���������������������
��������������������
����������������
�������!

%� S� ������ ���� ��� ����� 
�� ����������� ��� ������ ���� 
��������� �������
�������������������������
�����������������������!

contador�S�������������������������
����
�������
!

"�����������������������������
�����������������������������
�	������
���)

,!� %����������������f������
�
�������
����	�����
)�S0��X��Save��r��q��T��
periodos��U��%���contador!

+!� %������������payoff�������
������������������������
���
������
0,STV !

.!� %��periodos O�*���
���
������
��K��
������
���
������
��/!

K!� 8������
)



Estocástica:
FINANZAS Y RIESGO

ISSN 2007-5383 versión digital, ISSN 2007-5375 versión impresa 39

Métodos numéricos para cálculo de la prima de opciones asiáticas

 
� 	

DU
Dep

periodos
Tqr

�
�

�

�

 (17)

Q!� %������������������������������
0,STV �����
���������)

� � )*,)1(max(
00 ,,1,1, americanaVVppVeV STDTUT

periodos
Tr

ST ��

�

���  18)

 donde UTV ,1� ��
������
��������������������������
��,�����������
�

�������
�������
�����
����	�����
)

� %0�U�%0;

 Save U�"�������������������
��������������������������������������-
����������������������������S0U, �����#�����)

 
t

USSt
S ave

ave
0)1( ��

�  (19)

� 9�U�9�V�
periodos

T
 

 periodos�U�periodos�V�,�

 contador�U�contador +1

� �� DtV ,1� ���������
������
��������������������������
��,������
�

�������
�������
�����
����	�����
)

� %0�U�%0D�

 Save U "�������������������
��������������������������������������-
����������������������������S0%�

� 9�U�9�V�
periodos

T
 

 periodos�U�periodos�V�,�

 contador�U�contador +1



Estocástica:
FINANZAS Y RIESGO

40 Volumen 7, número 1, enero - junio 2017, pp. 27-66

Nora Gavira Durón y Julio Irving Aguilar Galindo

� ��������������americana��
������
���������
��������������������,�

���������
������������������!

/!� I�����������������������f se calcula el valor de 
0,StV !

;������#������
�����������
�����
�������������������
���
�����
����
������
��
�	����
�����
���������
�����������������������������average 
strike o average price�� put o call� �� ��� ��������� ����������� �� ����������!�
8��������#���
�����������������������������
�����	
����������	
�
�������
���������������
�����
�����	��	
��������!����������
����#������
���
������� �
� ���� ��� ������� ���������
� �� �����
� ��� �����
������� �	
�  ��
�� ���
����������������������
���	����������	
�����!

2.3. Método binomial con matrices

I�������&������������������������
�1C�����+**/7)

,!� %���������������������
�
�������
����	�����
)�S0��X��Save��r��q��T��
periodos��U��%���contador!

+!� %������������
��������
��������5��1+periodos7�Y�1periodos Z�,7������
�������������
����periodos�Z�,��������������������
���+periodos el 
��������������������
����������3�
�������3��	��������������
�����-
��
�����
������������������������������������������������������������-
�������������������
���S���F ��
�����������!

.!� %�������������
���
�������
������������3�S a S0!

 










�

�






�

�

000

000

000

SSS

SSS
SSS

�

����

�

�

 (20)

K!� %�����������������
���������S�+���
���������S��������
�Z�,������
��
�����������������)

�7� %��������
��i=2��
�����������
�������
�����
�������������
����-
��
������������+periodos��
��������������
���������
��������-



Estocástica:
FINANZAS Y RIESGO

ISSN 2007-5383 versión digital, ISSN 2007-5375 versión impresa 41

Métodos numéricos para cálculo de la prima de opciones asiáticas

���� ,� ��
��� ��� ������ +periodosV,�� ���� 
�� ��� �������� ������ ��� ��
�
������
���
�����������������;�����
���+periodos�V�,�Z�,���
���+periodos��
����
�����
���������������������
��
�����������������D!

 

periodos

periodos

periodos

periodos

SSDSS

SSDSS
SSDSS
SSUSS

SSUSS
SSUSS

2

22
12

2

2
1

1

1

1

0000

0000

0000

0000

0000

0000

�

�

�

�����

�

�

�

�����

�

�

�
�
























�

�













�

�

�

�

�

 (21)

�7� I���������
��i�S�.�
�������������������.��������������

 
periodos

periodos

periodos

periodos

SSDSDSS

SSDSDSS
SSDSDSS
SSUSUSS

SSUSUSS
SSUSUSS

2

22
12

2

2
1

1

1

1

00000

00000

00000

00000

00000

00000

�

�

�

������

�

�

�

������

�

�

�
�
























�

�













�

�

�

�

�

 (22)

�7� %�������������������.������������������
��������������������
�����
���������������U����
����������%����������������U�����������������%!�



Estocástica:
FINANZAS Y RIESGO

42 Volumen 7, número 1, enero - junio 2017, pp. 27-66

Nora Gavira Durón y Julio Irving Aguilar Galindo

 

periodos

periodos

periodos

periodos

SSDDSDSS

SSDUSDSS
SSDUSDSS
SSUDSUSS

SSUUSUSS
SSUUSUSS

2

22
12

2

2
1

1

1

1

00000

00000

00000

00000

00000

00000

�

�

�

������

�

�

�

������

�

�

�
�
























�

�













�

�

�

�

�

 (23)

�7� 4������������������
������������������������
�����������G������
!�
'����������
�����������������U�����
���
�����%����
$�
���
�������!

�7� %�����������nB�
������������
��������������������������
���������
�����+n –1������
!������������������
�����������������;�����
������
����%�� ���������������U�����������������%����
$������������U���% 
��
����������������������!

�7� %�������������� ����������������
���
���������������������� i = 
periodos + 1!

Q!� ;����3��������������3�%�
�����������
�������
������������3�F

 
Vi, periodos+1 = payoff (Si, periodos+1), i = 1,…, 2periodos

/! D���
� ��
�������
���������  ���� 
�� ���������� �����
����� �����
� ����
	���������������������������
�������
�,���+�����
��

�V ���
�V  res-

�������������������������V�������������������������periodos en 
��
�������
�,���+!�4�����������
���������
�����
�.���K������
���

�V � ��
�V � ��
������������ �� ������� V� �����	����� �� ��� �������

periodos� �� ��
� ������
� .� �� K�� �� �
$� 
���
�������� ��
��� ������ ���
columna periodos!

>!� I��������������periodos�V,�
���������
�����
�,���.�����
��
�V ���

�V ����
�������������������������V�������������������������pe-
riodos –,�����
�������
�,���
���K!�4�����������
����
��������
�

����
�Q���>������
���
�V ���

�V ���
���������������������<��������-



Estocástica:
FINANZAS Y RIESGO

ISSN 2007-5383 versión digital, ISSN 2007-5375 versión impresa 43

Métodos numéricos para cálculo de la prima de opciones asiáticas
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Figura 4. Cada línea representa los valores que toma cada vector de la matriz.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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2.4 Método binomial alternativo
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Figura 5. Trayectoria de promedio más grande.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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2.5. Método de simulación Montecarlo
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2 Uniformes, semillas del generador basadas en la hora actual, multiplicativo de Fibo-
nacci, normales, combinación recursiva múltiple, etcétera.
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Figura 6. Comparación de las dos formas de modelar 
 la trayectoria del subyacente.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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Algoritmo simulación Monte Carlo (Haug, 2006)
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Figura 7. Simulación de diez trayectorias (líneas), con su promedio acumulado 
 (líneas punteadas).

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

2.6 Método explícito diferencial finito
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 Binomial matricial Binomial recursivo

 min:seg.miliseg Precio min:seg.miliseg Precio

 00:00.015 4.4428 00:00.004 4.4428
 00:00.003 4.4948 00:00.001 4.4948
 00:00.006 4.4929 00:00.001 4.4929
 00:00.015 4.4902 00:00.004 4.4902
 00:00.033 4.4978 00:00.007 4.4978
 00:00.072 4.509 00:00.014 4.509

3.1 Aplicaciones de los métodos binomiales

'�
�������� ��� ������ �������� ��� ������� ���� 
��������� ��� ,**�� ��
�����������#�����������,**�������������,��5��call�������������������������-
������������S�,Q`��
����������	�������������������������
�������������
�������������������������������
!

Tabla 1. Estimación del valor de una opción call europea, con precio promedio 
geométrico del subyacente, utilizando los métodos binomial matricial y binomial 

recursivo (tiempo de corrida y precio obtenido).

Figura 9. Gráfica de tiempo contra precio del método binomial con matrices (grá-
fica intermedia), binomial con recursividad (gráfica inferior) y el precio obtenido 

con fórmula (gráfica superior).

Fuente: Elaboración propia en Matlab®

(Continuación)
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Fuente: Elaboración propia en Matlab®

Figura 10. Precios contra tiempo del método alternativo (gráfica superior)  
y el precio con fórmula (gráfica inferior).

2����)�"�������������������&�����®!

 

 Binomial matricial Binomial recursivo

 min:seg.miliseg Precio min:seg.miliseg Precio

 00:00.154 4.5127 00:00.029 4.5127
 00:00.354 4.5129 00:00.056 4.5129
 00:00.752 4.5161 00:00.114 4.5161
 00:01.627 4.5208 00:00.223 4.5208
 00:03.400 4.5229 00:00.471 4.5229
 00:07.298 4.5234 00:00.910 4.5234
 00:15.754 4.5253 00:01.768 4.5253
 00:33.051 4.5278 00:03.543 4.5278
 01:09.576 4.5291 00:06.976 4.5291
 02:27.344 4.5297 00:13.969 4.5297
 05:09.466 4.5308 00:27.692 4.5308
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 Binomial alternativo
 min:seg.miliseg Precio
 00:00.035 6.4257
 00:00.020 6.2967
 00:00.023 6.5994
 00:00.030 6.8262
 00:00.039 6.9921
 00:00.050 7.4539
 00:00.061 7.6931
 00:00.075 8.8353
 00:00.088 10.0111
 00:00.102 11.9177
 00:00.121 14.6274
 00:00.139 18.3280
 00:00.158 36.0901
 00:00.177 97.0361
 00:00.197 173.1141
 00:00.218 483.2885
 00:00.241 3,821.8671

Tabla 2. Estimación del valor de una opción call europea, con precio promedio 
geométrico del subyacente, utilizando el método Binomial Alternativo (tiempo 

de corrida y precio obtenido).

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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Figura 11. Precio contra tiempo del modelo binomial recursivo (gráfica inferior) y 
el precio con fórmula (gráfica superior).

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

Tabla 3. Estimación del valor de una opción call europea, con precio promedio 
geométrico del subyacente, utilizando el método Binomial Recursivo (tiempo de 

corrida y precio obtenido).

(Continuación)

 

Binomial recursivo
 min:seg.miliseg Precio
 00:00.004 4.4428
 00:00.001 4.4948
 00:00.001 4.4929
 00:00.004 4.4902
 00:00.007 4.4978
 00:00.014 4.5090
 00:00.029 4.5127
 00:00.056 4.5129
 00:00.114 4.5161
 00:00.223 4.5208
 00:00.471 4.5229
 00:00.910 4.5234
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Figura 12. Precio contra tiempo del método binomial alternativo (gráfica superior), 
el método binomial recursivo (gráfica inferior) y el precio con fórmula (obscura).

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

Tabla 4. Estimación del valor de una opción call europea, con precio promedio 
geométrico del subyacente, utilizando el método binomial alternativo y el bino-

mial recursivo (tiempo de corrida y precio obtenido).

 

 Binomial alternativo Binomial recursivo
 min:seg.miliseg Precio min:seg.miliseg Precio

 00:00.035 6.4257 00:00.004 4.4428
 00:00.020 6.2967 00:00.001 4.4948
 00:00.023 6.5994 00:00.001 4.4929
 00:00.030 6.8262 00:00.004 4.4902

(Continuación)

 Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

 

Binomial recursivo
 min:seg.miliseg Precio
 00:01.768 4.5253
 00:03.543 4.5278
 00:06.976 4.5291
 00:13.969 4.5297
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3.2 Aplicaciones del método simulación Montecarlo
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Figura 13. Simulación de precio promedio, call, europea, promedio aritmético, 
precio del subyacente: 100, tiempo del periodo: un año, precio strike: 100, r = 

0.05, �  = 0.15.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

 

 Binomial alternativo Binomial recursivo
 min:seg.miliseg Precio min:seg.miliseg Precio
 00:00.039 6.9921 00:00.007 4.4978

 00:00.050 7.4539 00:00.014 4.5090
 00:00.061 7.6931 00:00.029 4.5127
 00:00.075 8.8353 00:00.056 4.5129
 00:00.088 10.0111 00:00.114 4.5161
 00:00.102 11.9177 00:00.223 4.5208
 00:00.121 14.6274 00:00.471 4.5229
 00:00.139 18.3280 00:00.910 4.5234
 00:00.158 36.0901 00:01.768 4.5253
 00:00.177 97.0361 00:03.543 4.5278
 00:00.197 173.1141 00:06.976 4.5291
 00:00.218 483.2885 00:13.969 4.5297
 00:00.241 3,821.8671 00:27.692 4.5308

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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Tabla 5. Estimación del valor de una opción call europea, con precio promedio 
aritmético del subyacente, utilizando el método Montecarlo, precio strike 100 

(tiempo de corrida y precio obtenido).

 

Montecarlo
 min:seg.miliseg Precio

 00:00.668 4.3199
 00:01.033 4.1312
 00:01.540 4.6767
 00:02.037 4.1985
 00:02.672 3.9788
 00:03.362 4.4914
 00:04.121 4.3607
 00:04.931 4.5700
 00:06.022 4.5703
 00:06.908 4.4657
 00:08.114 4.6981
 00:09.187 4.7171
 00:10.513 4.9847
 00:11.781 5.2795
 00:13.234 4.1241
 00:14.790 4.8107
 00:16.373 4.7233

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.
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Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

Figura 14. Simulación de precio promedio, call, europea, promedio aritmético, 
precio del subyacente: 100, tiempo del periodo: un año, precio strike: 80, r = 

0.05, �  = 0.15.
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Conclusiones
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Tabla 6. Comparación de modelos de la estimación del valor de una opción call 
europea, con promedio aritmético, precio del subyacente 100, tiempo del perio-

do: un año, precio strike: 80, r = 0.05, �  = 0.15.

Fuente: Elaboración propia en Matlab®.

 

 Aproximación Levy’s Binomial 
 Turnbull y Wakeman

 21.447643114349148 21.447688799406635 21.445250161954878
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