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1．はじめに  

バリアオプションの一例であるup－and－inputを考  

える・原資産価格の過程を（ぶf）で表す．バリア値  

を∬とし，行使価格を∬，行使日をt＝rとする  

（ガ＞∫0，∬＜ガを仮定しておく）．時刻0におい  

て原資産価格がβだったとき，このオプションの価  

格は，  

叫，岬）＝e－rTE［（∬－5T）＋11ma和≦t≦T5t≧呵］  
（1）  

で表される．ここでrは安全利子率を表し，（諾）＋＝  

max（0，£），1AはAが真のとき1，偽のとき0をと  

る指示関数を表す．この期待値は，原資産価格過程  

が連続時間モデル  

伏見正則 FUSHIMIMasanori  

少しこの式の見方を変えれば，あらかじめバリア  

をガ。一師府に補正してから離散時間のオプショ  
ン価格を（4）により計算すると，連続時間のオプ  
ション価格が計算できそうである．本報告では，計  

算された価格がどのくらい連続時間の価格に近いか  

で，バリア補正盛の正しさを検証してみる．そのた  

めいくつかのバリアオプションの数値解法による実  

験を行ってみる．   

2．バリアオプションの数値解法   

重点サンプリング  

最も素朴なバリアオプションの数値解法は，正規乱  

数ろを発生させて（3）によりパスを複数計算し，そ  

れらのパスによって期待値（4）を求める方法であろ  

う．より効率な方法として，次のような重点サンプ  

リングが提案されている［2】．（3）を次のように書き  

直す．   

官  

長＝島exp（上古），エ盲＝∑弟・ 
J＝1  

（6）   

ここで，‰ガ2，…～呵（γ一書J2）△f，打席），i・i・d・  

対数変換して，‘－C＝log（∬／島），ゐ＝log岬／g。）と  

置く．（jm≦∬）は（エm≦－C）に，（島≧ガ）は  
（上古≧呵にそれぞれ対応する．基本的なアイデア  

は，行使日までの間にバリアに到達する確率と，行  

使日に行使価格より下になる確率を，できるだけ大  

きくするようにエ壱のドリフト（r一書グ2）△£を変更  

し，その補正のための尤度比を掛けておくことであ  

る・弟のキュムラント母関数は，   

冊）＝（r一J2）△糾♂2△甜2（7）  

になるが，次式を満たすようにβ＿，β＋を決める．  

中（β－）＝ ゆ（β＋）  （8）  

（2）  
d5f＝r5王df＋J5fdβ   

に従うとするならば解析解が求まる．本論で考え  

たいのは，原資産価格が，離散的な時刻仏土（五＝  

0，…，m，△f＝r／mとする）のみで観察できる場  

合である．すなわち，原資産価格の過程は次のよう  

な式で表される系列（島；島＝ぶ仏わ壱＝0，…，m）  

となる．  

ろ…Ⅳ（0，1）．オプション価格は  

烏＝島－1eXp（（γ一芸）加＋叫店毎）・（3）   

克m（0，β牒）＝e－rrE［（∬一宮m）＋1（ma和≦i≦mgi≧呵］  
（4）  

となる．［1］では次の関係が示されている．   

叫，岬）＝祝（0，β牒㌔1♂、偏）＋0（m一与）．（5）  

但し，β1穴ゴ0．5826．この結果は，ガ≫βの場合の  

漸近展開に基づいているが，数値実験によると∬  

が比較的βに近い場合でもよい近似を与えることが  

［1］で述べられている．この近似によれば，離散時  

間のバリアオプションの価格が，バリア値を補正し  

た（解析的に求まる）連続時間のバリアオプション  

の価格によって近似的に計算できるわけである．  

わ  c＋み  
m  （9）  

ゆ′（β＋）■ 一中′（♂－）  

上の式は，後述する尤度比を簡略にするためのの条  
件であり，下の式は全体でmステップあるうちで，  

最初はドリフトゆ′（βJでわを目指し，みに到達した  
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後はcを目指してドリフトゆ′（β」で進むというこ  

とを考えている．上式よりパラメータβ土は次のよ  

うに決まる．  

β土＝（喜一封土芸芸・ （10）  

停止時刻丁を上壱が初めて♭を上回る時刻とする．  

T＝min（豆：エ壱≧り．  

以下の期待値を計算するモンテカルロ法を行う．  
100000  

Numberofpa山s  

（∬一宮m）＋1（ma和≦‘≦mji≧呵  

×eXp（（β＿一β＋）エ丁－β＿エm＋mゆ（β＿））  

E∂土  

］・  

図1：バリアを補正した離散時刻up－and－inputオ  

プション   

2行目は，1砺＜〟がぶ壱，5机のみに依存することを  

使った．この方法では，パス（g。，…，gm）を発生  

させる毎に（13）を計算して，それらの平均を価格  

の推定値とする．   

3．数値実験   

図1は，up－and－inputオプションにおいてバリ  

アをガe一射ノ前に補正してから離散時刻のシミュ  

レーションをしてみた結果である．パラメータ値は，  

β＝100，∬＝100，ガ＝105，m＝50，γ＝0．1，  

J＝0．3，r＝0．2とした．理論値は1．5501である．  

理論値の求め方は［3］を参考にした．推定値に標準  

偏差の値を付して示した．この例では，バリアの補  

正によって離散時刻モデルの解が連続時刻モデルの  

解をまく近似しているようである．より詳細な数値  

実験の結果については，当日報告する．   
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ここでE♂土は，バリアに達するまでドリフトβ＋を  

用い，バリアに達した後は，♂＿を用いてシミュレー  

ションを行う期待値を意味する．この測度変換に対  

応して尤度比exp（（β一－β＋）上丁一β一エm＋mゆ（β」）  

を乗じている．   

補間法  

一種の連続補正法である以下のような方法が提案さ  

れている［2］．離散時刻モデル（3）で，島，島＋1＜ガ  
であっても，連続時刻モデルでは区間［仏f，（江1）△f］  

の途中で，ガを上回っている確率は0ではない．区  

間［仏土，（江1）△f］の両端で値を島，島＋1に固定した  

幾何ブラウン運動の最大値八重は以下の分布をもつ．  

Pr（臆≦諾l島，島＋1）＝  

2（log（諾／扶）（log（∬／5江1））  
1－eXp   

J2△f  

＝β壱（諾）．  
（11）  

up－and－inputの利得関数は以下のように書くこと  

ができる．   

nl－1  

（Ⅳ一首m）（1一口l砺＜ガ）・ 

壱＝0  

（12）   

パス（j。，…，扁m）を1つ決めたときのこの関数の  

条件付期待値は，   

Eト一宮m）（1頂偏）・go，…ふ］  
＝（∬一言m）（1一軒1抽・嵐j両］ ）  

m－1  

（∬一編m）（トロ鋸鞘・  

壱＝0  

（13）  
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