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孔 Comv即gemCe①『七払e E払訂em亜毎s七  

p釘¢CeSS屯0七肋eの一札T p『①CeSS   

AsshowninSumita，GotohandJin［3】，aSequenCeOf  

Ehrenfbstprocesses（N2V（t）：t≧0）withapproriate  

SCalingandshiftingglVenby  

wherpα（t）＝1andcr（t）＝J5・  
LetXou（t）betheO－Uprocessin（2．1）andXou（t）be  
theO－Ul）rOCeSSin（2・3），When4（t），α（t）andcT（t）are  

COnStant，therelationbetweenXou（t）andXou（t）is  

えou（り＝β（りズ0ぴ（£）＋拍），  （2．4）  

瑚）空路  
where  

（ ．  

城v（り一席，V＝1，2，3，‥（1．1）  

て＼二三‾≒き一  

叩）一戸（申（0）e‾と＋盃（0）e‾αと  

封1－e‾αt）＋叫0）e‾αt  

COnVergeSinlawtotheO－Uprocess（Xou（t）：t≧0）  

asV→∞・Here（Xou（t）：t≧0）isgovernedby  

′囲＝′囲招′囲り囲・（1・2）  
Numericalalgorithms forcompuもing the correspond－  
ing transition probabilities p2V：．nn（t），m，n∈N＝  

（0，1，2，・・・，2V）havebeenalsodevelopedinthesame  

paperba5edonthespectralstruCtureOftheEhrenfbst  

process・Asanalternativeproceduretothisapproach，  

theuniformizationprocedureofKeilson（2】isemployed  
inthispaper．  

Supposex（0）＝孟（0）＝0，then  

鬼ou（t）＝β（舶）ズou（り＋坤）．（2．5）  

Thetransitionprobabilityof鬼ou（t）isthesameas  
thatofXou（t）thoughtheyhavedifferentstatespaces．  

Therelationof（2・4lisobtainedfromtheconditional  
densityfunctionofXou（t）andXou（l）．Thesolution  
OftheO－Uprocessin（2・1）iswellknownandisgiven  
by  

瑚＝ 封町有冊＋ 上t仰榊d5か  

イ仰∫α（ぶ）d5 clW, . （2・6）  

Le七会（t）＝i（t）＋0（t）with孟（0）＝0，thentheabove  

equation becomes 

瑚＝立脚 
£榊 

イ 仰榊d5弼十β（り  

（2．7）  
where  

β（t）＝ 金町腑ぶ＋ 上t仰榊5dT・（2・8）  

Accordingly the corresponding conditional transition 
denstiy functionof（2．1），（2．2）and（2．3）can be ob－  

2 の草U］炉『OCeSS 五m 正丑Ⅷ皿－W払五七e  

Mode且   

In theareao‖inancialengineerlng，themovementof  

SPOtrateisoftenrepresentedbytheO－Uprocess．One  

exampleis the Hull－White model（extended Vasicek  

model）．TheHull－Whitemodelis aone factorterm  

StruCturemOdelcharacterizedby  

d盆＝（紳）－α（亡）孟）d£＋（項）dWt，（2．1）  

Where盆istheshortrate，WtisaWienerprocess，4）（t）  
isthedrift，q（t）isthevolatility，andα（t）istherever－  

Sion function．  

Fbraspecialcasewith4・（t）＝0，Equaiton（2▲1）be－  

COmeS  

d孟＝－α（り孟d亡＋J（りdⅥ1，   （2．2）  

andtheoriginalO－Uprocess（Xou（t）：t≧0）of（1．2）  

isaparticularcaseof（2・2）with  

血＝－ごdt＋ヽ乃dⅣt  

tained・Consistently，Whenbothα（t）andq（t）arecon－  

（2・3）stant，OneCangetEquation（2．4）immediately．  
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3 Discount Bond Pricing 

The Hull－Whit．e modelis considered t，O be one of●the  

most reasonable models fbr practitioners to evaluate  

interest rate option．In this study we focus on the  

Priceofdiscountbond．AccordingtoHullandWhite  
［1］，thereexistsanexplicitfbrmulaforpricingapure  

discount bond．But this formulais not applied when  

α（t）isatime－depend占ntfunction．Inthiscase，r（t）is  

neededbutdifBculttoknow．Thebehaviorofr（t）can  

Onlybegra5pedthroughthenumericalapproximation．  
LetD（k，mlK，α）bethediscountbondpriceattimekT  

andstatemwithmaturityKT，WhereTisthelengthof  

eachtimestepandαistheconstantreversionfunction．  

Thenitcanbeevaluatedby  

叩，叫∬，α）＝e‾r（た両丁 ∑p2拍高（T）坤＋1，岬），  
i∈〟  

（3．1）  
Wheredr＝（¢－αr）dt＋gd明．  

Supposedr＝（4・－α（t）r）dt＋JdⅣ亡，Whereα（t）isa  

Stepfunction：  

α（り＝ 
〈 ， 

（3・2）  

thenthepurediscountbondpriceattimet（0≦t≦  
71）withmaturity7ちcanbeobtainedbythefollowing  
approadl．   

1．Discreti2；e the t，ime axis as  

（0，Tl，2Tl，・‥，∬1Tl，n＋乃，…，〝2丁ラ），   

whereTl＝缶andTう＝若丑・   

2．EvaluatethediscountbondprlCeattime71：  

β（〃1，叫〟2，α2）  

3．EvaluatethediscountbondprlCeattimet＝kTl：  

β（た，叫∬2，α1）  

Accordingly，numericalalgorithmscanbeeasilydevel－  

Oped．Figure3．1depictsthebehaviorsofconvergence  

WithrespecttotimestepK，Wherethediscountbond  

pricesareevaluatedwithreversionfunction  
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Figure3．1：Behaviorsofconvergenceofdiscountbond   

4 Conclusion and FutrueⅥ7brk   

Numericalexperimentsshow that the performance of  
OurPrOPOSedprocedurebasedontheEhrenfestprocess  

approximationis better than that ofthe Hull－White  

trinomialtreefbracertainrangeofparametervalues．  
Thepresentpaperonlyevaluatesdiscountbond price  
Withstepfunctionoftwosteps．Futureworkwi11deJ  
velop the procedure to the step function with multi－  
StePSWhichisconsidered tobereasonableinthereal  
Situation．Furthermore，theHull－Whitemodelisapti－  

tudinalforinterestrateoptionprlClngaSWellknown，  

SOWeWillextendthisproceduretointerestrateoption  
prlCing．  
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0．2 0≦t≦2  

0．1 2＜亡＜5  
α（り＝  

Otherparametersarefixed as¢＝0・05，r（0）＝0．05，  

and q＝0．01．In thefigure，“HWtrinomialtree”in－  

dicatestheHull－Whitetrinomialprocedurewhile“OU  

procedure”indicatestheproposedprocedure．  
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