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丁は離散的値のみをとるので五＝d－1，…，0に対して  

次式のように書くことができる。  

Q（f豆，∬）＝maX（坤ま，ご），β［Q（t村石5日1）lぶ豆＝∬】）  

（2）  

ここで、Q（r，ご）＝ん（r，∬）である。オプションの価  

格はQ＝Q（0，β0）で与えられる。Q（0，50）の近似は、  

状態空間βtを離散化して、離散メッシュズt（j），j＝  

0，…，あ；宜＝0，…，dの上で解くことにより得られる。  

ズt（ゴ）上の推定量を如，ズt（j））で表すと、   

∂（ア，ズT（j））＝ 九（r，ズT（j））  

紬，瑚））＝maX（棉瑚）），  

坤（f仙g糾）lgi＝ズ壱（翔3）  

となり、これを時間軸を逆方向に解くことにより、推  

定量が得られる。Ⅳ個のメッシュズi，宜＝1，…，Ⅳを  

生成することにより、推定量¢（0，β。）が計算されオ  

プションのプライスの推定値が得られる。  

Q＝去皇Q豆   

i＝1  

（4）   

計算量ほ0（仙北2）のオーダーであり、推定量の精度は  

ぁの大きさによって制御される。  

1 はじめに   

多資産のアメリカン・オプションのプライシソグの  

ためのモンテカルロシミュレーション法について述べ  

る。プライシソグ手法としてほ、ラティス法、analytic  

approximation、有限差分・有限要素法など種々の方法  

がある。ラティス法は、メモリのサイズや計算コスト  

が、資産数に関して指数関数的に増大するので、3資  

産以上では実用的ではない。ラティス法の一般化と見  

なせる有限差分・有限要素法も同様である。モンテカ  

ルロ法によるアメリカン・オプションのプライシソグ  

は、計算量が大きいが、高次元、複雑なべイオフ関数、  

パス従属変数への一般化の柔軟性によってしばしば利  

用されている。   

ここでは、BroadieandGlasserman（1997）による確  

率メッシュ法にlow－discrepancy列を適用したBoyle，  

Kolkiewicz，andTan（2000）の手法に制御変量法を組  

み合わせて精度と計算速度を改善した結果（Glasgow  

andT嵐jima，2001）を報告する。  

2 確率メッシュ法   

BroadieandGlasserman（1997）による確率メッシi  

法では、メッシュ点を増やすと推定量は真の値に収束  

する。またラティス法などと異なり、より多くの資産  

数と行使機会数を扱うことができる。   

d＋1個の離散的時刻で行使できる乃個の資産の  

価値に依存する証券に対するプライシソグ問題を設定  

する。gt＝乳…，β㌢はd＋1個の時刻γ＝（0＝  

to，…，td＝r）で定義された初期状態β0をもつ月れ  

の上のマルコフ過程を表す。アメリカン・オプション  

はペイオフ関数坤，β土）と満期rで定義される。オプ  

ションが時刻γで行使されると、プライシソグ問題は  

次式で定義される。  

図1：資産数が2個（ぶ1，g2）、メッシュ点が3点  

（ズt（1），ズt（2），ズt（3））、行使機会数が2時点（fl，f2）  

の場合の確率メッシュの例（Broadie and Glasser－  

man（1997）に加筆）  

Q＝苦欝印（丁，gT）］  （1）  
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3 Low－discrepancyメッシュ法   2048，4096）に対して、本手法による推定値と、バイ  

ノミアル法で計算される真値との二乗平均誤差を計算  

した結果を図2に示す。low－discrepancy列としては  

Sobol列を用いた。確率メッシュ法、low－discrepancy  

列、制御変量法を組み合わせることにより、従来法よ  

りも良い精度と収束性が得られた。  

Boyle，Kolkiewicz and Tan（2000）は、low－  

discrepanCy列を確率メッシュ法に適用して収束性を  

高めている。（3）式中の条件付期待値を求める際に必  

要となるメッシュ生成関数は、β亡の遷移密度関数の混  

合形となることから、直接low－discrepancy列に適用  

できないため、メッシュ生成関数を対数正規分布で近  

似している。m次元のlow－discrepancy点を逆変換し  

て多変量対数正規分布のサンプルを生成し、それらを  

用いてメッシュ点が生成される。  
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4 制御変量法  

low－discrepancyメッシュ法の推定値の分散とバイ  

アスを減少させるため、制御変量法（Broadie and  

Glasserman，1997）を用いることができる。inner制  

御変量は、各メッシュ点で計算される条件付期待値に  

適用される。アメリカン・オプションと同じペイオフ  

のヨーロピアン・オプションのプライスが利用される。  

さらに、アメリカン・オプションと相関をもつouter  

制御変量が、メッシュ推定量に対して適用される。  

4  4．5  5  5．5  6  6．5  7  7．5  8  8．5  

log b 

囲2：二乗平均誤差とノード数（確率メッシュ法  

（SM）、確率メッシュ法と制御変量法（SMCV）、low－  

discrepancyメッシュ法（LDM）、木方法（LDMCV））  

5 数値例   

資産数が3で行使機会数が21の場合の、以下のペ  

イオフ関数の幾何平均オプションの数値例を示す。  

ん（β1，…，ぶれ）＝maX（（β1…βれ）圭一ズ，0） （5）   

表1のような原資産のパラメータを一様分布からラン  

表1：原資産のパラメータ（呵α，あ】は一様分布）  
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パラメータ   値   

初期価格（50）   叫80，120】   

行使価格（ズ）   100   

ボラティリティ  叫0・1，0・5］   

リスク中立金利  叫0・01，0・05］   

配当イールド   叫0・05，0・12】   

満期（r）   叫去，4】   

ダムに生成して得られる10個のオプションにつし「て、  

7通りのメッシュノード数（64，128，256，512，1024，  
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