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Abstract

Thislloteprese11tFithelDiL(>kageo「IlulnericalcalculatioDlprogralIIslbrtllovaluati〔)ｌｌ

ｏｆＡｍｅｌ･icall-typI〕ｏｐｔｉｏｎｓｌｌＨｉｎｇｔｈｅＧＡＵＳＳｃｏｄｅｗｈｉｃｈisoneorthemostpoplllar

programlallguag(PsiLlnongeconomiHtsalldeconometricialls，Thepackageil〕cllldestI1c

valuationo「Ａｍ〔)rical1-typc［)utopti(DnsollsGcurities，tlleterlllstrlI(HtureuIlodel，aIld

Anlerica昨typeoption-embeddedbollds・ＷＩ１ｉｌｅａｐａｒｔｏｆｔｈｅｐｒｏｇｒａｍｐｄ〔ｖｋａｇｅｉｓｉｎ‐

ｄｕｄｅｄｉＩ１ｈａｒｄｃｏｐｉＧｓｉｎｔｈｅｆｉｌｌａｌｓection1theentirepackageis「reelyavailableintIle
webSit(]．
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ｌｌｎｔｒｏｄｕｃｔｉｏｎ

Numericalcalculationmetho(ｌｓｐｌａｙａｖｉｔａｌＴｏｌｅｉｎｔｈｅｄｅｌ･ivationofpl･ｉｃｉｎｇｏ「Ｃｌ)tj〔)Ｉ１ｓａ『ld

interest-derivatives，ｉｎｌ〕articularAmerica昨typeａｎ〔Iexoticoptions．Ｍ(〕iLnwhil(ｌｔｈｅｉ〔1ea

ofAmerican-typeoptionshasrGcentlybeenapl)liedtoinvestmemttheory（seeDixitand

Pindyck[２１),andbecomeanessentialconceptfbrbothfiI1ancethooryandmacr(〕(pconomics
ThisnoteprGs()ｎｔｓＧＡＵＳＳｃ()desft)rthenllmerical(ValclllationofAInerica肥type⑪l)tiq)nsfTH(l

explainsbowtousethesecodes・

Whilethesecodesl〕reselltedherearetheby-prodllctsfromourcompMedandprogrosHillg

projectsincludingMiyazakiandSaito[61,theymayservenotmerelvasatcchnicalaljpcndix
{Urourpaper,butalsofbrthehllowingpurposes・First,oll「packagPincllld(ｌｓｔｌｕｅ(Bal(vulatioYl

codesIbTstall〔laTd〔)I〕tionl)ricingandtIermstru〔qtureproblemssllc}１ｔ１ｌａｌｌＩｈｅｖＩ１１ａｖｂｅｕＳｃ(l

asconcretenumericalexaml)Iesfbradvance(lundel･gradIlateandgl･adllatGcolIrs()５．Second，

witllminormodiHca(ions，ｔｈ(〕ｓｅｃｏｄｅｓａｒｃａｐｐｌｉｃａｂｌｅｔｏａｗｉｄｅｌ･allgeo「optionpricingimd

inv()stlllentdecisionl)ＴＯＩ〕ｌｅｍｓ、Third，ourprogramsarewritleniIＩｔ１ｌｅＧＡＵＳＳｃｏ〔1(1Ｗ}li(?}】１ｓ
ｏ『ｌｅｏｆｔｈｅｍｏｓｔｐｏｐｕｌａｒｍａｔｒｉｘｐｌ･ogramlangllagesamongeconolllistsandeconometricialls、

Inthissense,ourprogramp乱ckageiscoml〕I(lmentarytothatusingtheC}a【lguag(》(ＤＩｌＩＩｉｅ

[3])ｏｒ(heBasiclanguage(KijimaetaL[５１)．
T1lisnoteisorganizedaslbllows・Section2demonstl･atesthenumel･icalalgorithm（br

thevalllationofAnlerican-typeol)Ijonsusingthelinit傍diH1erencemetllod、Ｏｕｒ〔1xaml)IGs

includcAmericam-typeplltoptionsonsecurities(Karatzas[4]),thetelTnsI,rllcturGmo〔1〔１１

(COX,Ingers(〕ⅡandRoss[llandVacisek[71),ａｎｄAmerica昨typeopti(〕n-embeddedboIIds
(Miya別akiandSaito[61）Section31〕rovidestheGAUSScode目IbrthemlllmericaldMvati()i1
ofAmerican-typeoptions．

２Ｆｉｎｉｔｅ－ＤｉｆｆｂｒｅｎｃｅＭｅｔｈｏｄａｎｄＡｍｅrican-typeOptions

２．１ＧｅｎｅｒａｌＩｂｒｍｕｌａ

Ｓｕｐｌ〕osｅａfillancial（lerivativewll()ＳＧＩ〕l･icedep()I'〔Ｉｓｏｎｂｏｌ１ｈｔｉｌｌｌｅ／ａｌｌｄｔ１Ｉ(）vallleofits

underlyingSecurity⑪((）〃(/）ischaracterize(1bythefoⅡ()wingltol)roc(１５s：

､I`'》＝/'(ｴﾙﾉ)(lli＋Ｄ(`!',t)dlBb

where/』(虹,()isadri｢tpart,びい/)isadiHilsionpart,an〔1BlisastalldardBrowllianmo(ｍ１Ｌ
Ｔｈｏａｌ〕ovederivativ(lsecuritypromisest()paydividendsD(』Ｍ１）ａｔｔｉｎｌ(Mandaterminal

vallle9(鯨)attimeT・
Ｗｈｅｍｓｐ(〕ｔｒａｔ〔ｌｓａｒｅｄ(lIermiM〔ｌｂｙｒ(‘１，，t),ｔｈｅｔｉｍ(ｊｌｖａｌｕｅ(〕fthesecurityF(:11,t）i月

〔)btainedbvsolvingthef〔)１１()wingCallchypl･oblem：givellr(Dal-valIl(qdfunc(i()Ｉｌｓｒ,９，/１，(丁,勝Ｉ１ｄ

Ｄｏｌ１Ｒｘ[0,71,{in(lafunctionF：Ｒ×[〔),Ｔ)→Ｒ目olvingthel)allialdiⅡｂｒｉ]ntii11e(luatil〕､：

+;｡Ｍ研鳥会り￣

ひF(z't)＋Ｄ(z,！)＝ｒい【)Ｆ他/)，（１）
ａｒ

８Fいり
＋ﾉｨ仏t）

a／

２



ｗｉｔｈＩＩｌｅｔＧｒｍｉｎａｌ（?olDditi()、：

Ｆ(鉦,Ｔ)＝９位）（２）

SeeDuHiel31(()｢thedetaileddGrivatiollandregI11arityconditiollstMtguaTanteetheexis-
tencGanduniqllellessofs(〕I11tioIls.，

2.1.1Finite-difTerencemethod

CiveIlthedifHcultywit1lobtaiｎｉｎｇａｎａｌｙｔｉｃａｌｓｏｌｕｔｉｏｎｓｉｎｔｈｅiieldof6nancethgory，nu-

lllori(wllcalclllaIjoIlllletho〔ｌｓｆｌ･(xllI(PI1tlyI)Iay&Lvitalrol(ｌｉｎ［ilIdillgsollItioIIs、SllchIllethods
iIlcIlldeth〔lnnite-di(l1er()Ilcemetho(Ｌｔ}l(;Iatlicemet}l〔)d､andtlleMollteCarIosimulation

m偶th〔)(1。（)llrl〕ilporI61a(loptst}]()limite-〔MWcremcem〔lthodam()ngthese､mainlvbecause
t1lism(】ｔｈｏｄｉＢ「airlvconv(､llielltlbrtbevaluatioll()「Ａｍｅｌ･ican-typ(》Ｃｌ)tions・TIlisslIbsection

briellyexl)1ａｉｎｓ(ｈｅ（ｉｎit(D-diHel･encemelh〔〕。、

Ｔｈｅｍａｉｎｉｄｃａｏ｢thisIneIhodlbrs(]lvimgeqilation（１）givemlbeI,ermmalcondition(2)
ｉｓｔｏｃｈｏ(〕s(）gri〔１月ａｓｌｏｌｌｏｗｓ

{(ｒＭｊｊｅ｛1,…,ｊｖ＋1},ｊＥ｛１…,ﾉｖ＋1}}，

andtoIindanalDpr()ximatesolutionof(1)given(2)intIlef〔)ｒｍｏｆａｎｌＶ＋1×AI＋Ima(rixF

whose(ｊ,》elemel]tRLjiHtol)ethoapl〕『(jxilllatjoll〔)｢Ｆ(frj,ﾉﾉ)wheT《}/,＝(｝ａｌｌ〔Ｍｖ+]＝Ｔ・
rj-:ri-，＝△fran〔Ｍ－/t－，＝△tareconstantforalMj．△:ｒａｎｄ△ｆａｒ(１CaⅡP．（}ｌｅｍｅｓｈ

ｓｉｚｅｓｏ「grids・

IIllheliteratllre､eitherth〔)explicitmetho(1,theimplicitmethod,ｏｒｔｈ(qCrallk-Ni〔holso7u

met}１０〔1ｉｓ(PmlDloyedlt〕ｒｌｈｅａｌ)proximationo[theabovefunction(1)JnwhatIDI1ows,ｗｅ
(I(４sCl･ibetlleCraIlk-Nicholsonmelho(ｌｗＩｌｉｃｈｉｓｔｈｅｍＯｓｔ,accurateandstabl⑧ｓｔａｍｏｎｇｔｈｅｍ１・

Iilthi鼠IIlethlxltb(p[irstandslPc〔)ndderivativcso｢Ｆ(",t)aTeapl〕roximatedas(bI1ows：

0Ｆ(.r,t） Fkj+１－Ri,』
ノヘジ

ＯｔｌＣ=;吟,,=ｔｊ￣△’，

半|_…＝;(聖霊｣'+Ew+云姿-典'判）
響響L…(＝;(１Ｗ,謡+凡)`+１Ｍ二群山些）

S11bstimItingtlMIHeal)pr(〕xililati()nsiI1to(lquation（１）leadstotbe[bllowingexl)ression：Ｒ)ｒ
ｌ＜ｉ＜ハア＋］，

α八jE-Lj＋ｏｆ,ｊＥ,ｊ＋ＧＩ,ｊＥ+,,ノーハi,ｊ （３）

at位i,ﾉﾉ）where

‘"＝急(-,4Ｍ鵲茅）
lPbrtlleothermIM1thodH､se(}KijinIaetal[51.
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２．１．２Ａｍｅｒｉｃａｎ－ｔｙｐｅｏｐｔｉｏｎｓ

ＴｈｉｓｓｕｂｓｅctiolIexl)ICI･ｅｓａｄ(liliollalcollsideraljollsre〔luiredbvtll(〕va1llaliol】ofAmPrican-

tyl)(１０１)tions・The(1Ｗ､()ｒｏ｢A11Ierica昨typeoplio1IslIaslllerigllttoreceiveapaJ'o{｢Ｑ(jF,/）

aMime(.Ｓ/IleGxerciscsthisIightwIlい､cvertl1(wallleolnot-excrcisingisdominatcdbythat

ofexercisingThcvalilefullctiol1ofanAmerican-tyl〕eoptionF1〕cmreex(wcising(:１，＞勿蝋(t）
orＪ》＜虹*(t))satMi(lHthepar(i孔Idi[Ｍやntiale〔luation（]）witlI(lletermiIIalcondition(2)，
th(waluematchingcoIldition：

Ｆ(バリ,t)＝【】(（（),(1)，

ａｎｄｔｈｅｓｍ()ｏｔｈｐ孔S(illgcoIlditi〔)11：

０F仏/)’、､い（)’

ａｒｌｒ=虹．(【） ﾋﾙＣｌⅢ=j:霧(t）
ＩＩｌｔｈｅａ}〕ovecas仏lhellumericalalgorithmM1ows：

Ｓｔｅｐｌ：ＦｉｘＥｖ+,accordiI1gtotheterminalcol]diti()、(7)

Ｓｔｅｐ２：Ｓｅｔｊ＝Ｍ

Ｓｔｅｐ３：Ｄ()thefl)llowillgl)rocedurc(Step４，５，６ａｎ(１７)ｕｌ]tilノーＬ

Ｓｔｅｐ４:Ｃ(〕1,1)Ijt〔)ハｊｈｏｍ(4)ａｎｄ(5)

Ｓｔｅｐ５:Compute巧bysolvingbEブーハノ・

Ｓｔｅｐ６:CoInl〕utGEjbyRi,ノーmaxlRIj,〔】(虹Ｍｊ)ｌ

Ｓｔｅｐ７：Ｒ(､setノーノー１，ａｎ(ＩｇｏｂａｃｋｔｏＳｔｅｐ３

Ｂｅｃａｌｌｓｅｔ}ｌｅｍａｉｎｐｌ･Cl)el･ｔｙｏｒｔｈ(】（illite-di({1erencemethodititotrans(Drmstatosfrol〕l

colltinuollsval･iablestodiscr〔}ｔｅｏｎｅｓｌ〕ymakinggrids，（１１()ｓｍｏ()t11pastilIgcondit,ion，ｗｈｉ〔?ｌｌ
ｉｓｔｈｅｃｏｎｓｉ〔1(〕'･ation（)fcontilluitvatacriticalpoillt，ｉｓｎｏｔｃｏｎｓｉ〔101.edexplicitlyivlt1leabove

algorithlll、NeverthelPss，Step6intheabovealgoritIlmguaral1teestllPsmoothpasting

con〔1itioninaclosealDproxilIlati〔〕、．

ⅢNＭｌ
５



Withcollsidel･atiolloftheabovetri〔liagonalmatrix2，ｔ}IenumGricalalgorithmisconstrll〔qted
asbllows．

Stepl：Set{lMi}lL1as

ｑ－１ｈ－１;'i=2,3,…,､.【Ｊ１＝Ｑ１ｉｕｆ＝ｎｉ－
ｕｉ－ｌ

Ｓｔｅｐ２:Obtaim（二i,}LlbystarIingz,＝Mandcalclllating

ｂｉ－Ｉ
ｚｊ＝ｙｉ－－ｚｉ－１，

ｕＺ－１

ｉｎａｌｔ)rwardstcl)ｏｆi(j＝２，…,'１）

Step3:Obtain｛皿`};Llbystartillgz”＝こ『!/u"amdcaIculatillg

；､`＝い－cm+,`iji+,)/ｕｉ

ｉｎａ１〕a〔lkwardstepo｢j((＝'１－１，…,]）

2.2Ａｍｅｒｉｃａｎ－ＴｙｐｅＰｕｔＯｐｔｉｏｎｓｏｎＳｅｃｕrities

AsoneofclaAjsicnIexaml〕1ｅｓｏｆＡＩｌｌ(､ricall-tyl)ｅｏｐｔｊｏｎｓ，ｗｅl)r()s(1,“ｈ(ｉＩｌｕｍ(〕ricall)roc(MIllrG

lorthGAnlericaIl-typｅｐｕｔｏｌ〕IioIlsonsecuriIies・Sul)l〕ｏｓｅｔｈａｔｌｌＭｉｏｗｎ()I･(〕ｆ1,}liHoI)tiollslla目
ｔｌｌｅｒｉｇｈｔｔｏｓｅｌｌａｓｅｃｕｒｉｔｖａｔａｃ〔)nstalltexercisepriceKbef〔)ｒｅｔｈｅｏｌ)ti〔)ｎｍａｕＩｒｅｓａｔｔｉＩｌｌｅ
Ｔ，ＡＳＩ〕otraterisconstantovertime,andsecllrityl〕I･icesSfollowth(１９〔ponletl．i(IBl･()wniall

motion・Underthe『isk-neutral(martingaIe)measllrMhesecuritypriceIbu〔)ＷＳ

等=Ｍ+川
wbel．ｅ⑪ｉｓｃｏｎｓｔａｎｔａｎｄＢｌｉｓａｓｔａｍｄａｒｄＢｒowlliallllloti()ｎ．

TIMwaluehlnction/()[this()l)tionisl()lIndbvsolvingth(}fb]lowingpartialdi(Ferfmtial

equationattheco1ltinllationr(】gioilS＞Ｓ螺(1)(seeKar:ltzas[41)：

’八Ｍ+;布以,鶚'１+γs鶚竺-,川（８）Ｏｔ

ｗｉｔｈｔｈ(》termillal〔?ondimolls：

/(S,Ｔ)＝max[Ｋ－Ｓ,O1

1im／(S,t)＝０，
ｓ→oD

BilMs,')＝Ke-ﾊﾟr-t1

ｈ
ｌ
Ｊ
Ｊ
、
Ⅱ
ロ
リ
ノ

ヘ
叩
〉
へ
叩
》

Ｊ
・
〃
Ⅱ
、
利
Ｉ
Ｌ

Ｊ
０
ｌ
、

2Suchtridiagonalmatrixesfi･equentlyappearillthcnumericalcalculationoffillallcetheoTv．｡』

６



t}levallMpmatchingcollditioYl：

/(S蝋(t),t)＝max[Ｋ－Ｓ蕊(t),Ｏ１

ａｌｌｄｔｈｅｓｍｏｏｔｈｌ)astillgcolldition：

弩菩化脚一［
SistransformPdaslollows，ｔ}lerG1)ymakingth(wangeofSalilliteint〔､I･Val：

‘(s)三志,SEM（]]）
fbrs()､l〔]α＞０］、tlIispaper,〔Ｗｉｓｃ}'osGIlsucllthattheinitials血)ckI)riceSOisc()nleredor

l/(1＋〔,so)＝l/2JIwerling(11)Icadsto

s仏)=号,無e(皿I
LettiI1gF(かr)＝/(ｌ,Ｓ(`r)),ｗｅｒｅ[北Mictheal)ovecondiMonall〕tLrtialdi伍T(〕｢,tiaIequ篭ｌｉｏｎ
ｗｉｔｂｔｈ(plollowing：

２二ii='+;Pp12鶚芸'1Kﾙ)亜};1号Ｌ,fＭ（ｍ）
Wit}Ｉ

Ｆは,Ｔ)＝ｍ乱x[バー(１－J:)/〔、’0]，

慨F(虹,')＝０，

Iu1F(:仏t)＝Ｋｃ－ｒ(T-１１，
Ｆ(近*(t),()＝max[バー(１－ｍ＊(())ルバ０，()１，

雲祭扣,-［
where

Ｐ(征）＝D2AJF2(１－⑰)２，

９(:[；）＝｡2:【，(１－m)２－r:,:('－皿）

Ｕ､(kwthistransfoTmatjonth(lramgeo[;Zis(0,1],alIdtheloⅡowilIggridsarecollstrllct(1.：

｛(:rj心)：iliE｛1,…,ﾉv＋ｌルノＥ｛1,…,ハノ＋］}}，

ｗｈＰＩ･G

1

：rj＝(j－１)△｡:，！＝1,…,ﾉv＋'；△工＝万，

（,=(j-Ⅲ△Ｍ=]…A'十Ｍ１－号
７



z］＝（),ｚﾉｖ＝１，ｔ，＝０，ａｎｄ／A，＝７．Ｅ,ｊｉｓｄｅｎｏｔｅｄａｓＦはi,メルSubstitutingthc
app1Dximatederivativeso｢Ｆｉｎｔ}M)l)revioussubsectioninto(12),ｗ〔lcallobtainat(【,:ｈｔか
forカー２，…,ﾉV,ノー1,…，肱

IrzjPJ-Lj＋ﾉﾉtEi,j＋(JfRi+１，ノー－niEi-l,j+'＋(ｌｊＥＪ+１－「ｊＲ+',ｊ+１，

ｗｈｅｒｅ

、
１
１
１
ノ
△
，

蝶叫壼閉辿一》
剛
幼
い
功

／
１
ｒ
、
Ｈ
ノ
レ
Ⅳ
‐
、
Ｈ

虹
一
Ｗ
＋
型
一
也
寺

’
一
｜
’
｜
’
｜
’

FLj＝ＯａｎｄＦ>v+Lj＝Kexl〕(－r(７－tj))aregivenbyIhetelll1inalcolldiliol1H・

Now,wedenneanA/xjV-matrMJ＝{ﾉＭ)二ＩｌＹＡ;Maｓ

~(1.+１月，j+'＋(ＩＤ+1Ｅ+Lj+１￣〔､j+ｌＥ+2,）+I，イーＬ、．.,ｊＶ－Ｌ●

Kexp(-r(７－tj))，

ｈｉｊ

ｈⅣ‘

ａｌｌｄａｎノV-tridiagoIlalmatl･ｉｘ，Ａａｓ

|iiiuＡ＝

={E+MにMIiis部､,)Ii{i(M１(+ivcnll,(!ab(wcnQtatio1MIcsMMM,rco｢Ｃ三{Gﾊﾉ}j二Ｍ）
ａｓ

ＪＧ１＝〃・

Thcj-thcolumn()｢Ｇ,〃isdonoI(』〔1ａｓＧｊ,〃)．
Ｔｈ(１，１１ｍ(}ri(9alcalclIlatiollofFissumlllarized＆lHfbllows：

Stepl：Stal･ｔｗｉｔｈｌｈ(11,ermilIIll〔､()nditjon：

凡M+[＝maxlパー(１－砥孤)/nTi,(〕]，ｊ＝Ｌ・…/V＋ｌ｣!

Step2：SetノーＭ

Ｓｔｅｐ３：Dothefollowingl〕roce(Iure(Step４，５，６，７，ａｎ〔１８)ulltilj＝１

８



Ｓｔｅｐ４:ComputeJ4I〕ytheab〔Wede6niti()ＩＬ

Ｓｔｅｐ５:ComputeGjbysolvingACj＝ZIj・

Ｓｔｅｐ６：ＣｏｍｐｌｌｔｅＧｊｂｙ

Ｇｊ,j＝max[Ｇｉ,j,max{パー(１－虹'十,)/nm，+,,()]]・

Ｓｔｅｐ７:Comput(ＰＦ]ｉｂｙ

Ｆｌ,ノー０，面Ｍ＝Ｇｉ－１,卯ｊ＝２，…，/Ｖ＋ｌ

Ｓｔｅｐ８：Resetノーｊ－１，ａｎｄｇｏｂａｃｋｌｏＳｔｅｐ３

２．３ＴｅｒｍＳｔｒｕｃｔｕｒｅＭｏｄｅｌ

２．３．１ＣＩＲprocess

ThisslIbse(Ｍｏｎｐｌ･(!H(}ｌｌｔＨｔｌＩｅｌ]lIlII()ricalcalculationlbrthetermstrllctlIl･eorlIlGpricing（)f

stall〔IarddiscolIIltl〕oIlds・Consi(1()l･ａstandard（1iscountboll(Iwllichpaysoutoneunitof

princil)ａｌａｔｔｉｍｅＴ、Ａｓｌ)otrateisassllmedtoevolv(laccol･dingtotheCox-Ing〔PTS()I1-Ross

process([l],hereanertheCIRprocess)：

nlr＝ｿﾉ(７－r)mt＋DV7dlBt，

wMr(１７andびalPconstallLSpotra((}stakct1loralIgoof[０，｡。)undertheCIRprocess・AIl
altematjvespotratel)rocess(theOrns1(Pin-Uhlenb(Ickprocess)ｗｉⅡ}〕econsid〔w(!(Iinthellext
sllbs(〕ctiolL

GivenlheriskmeutralityasSllmptioIl,ｔｈｅｔｉｍ(Mvalueoft}lisdiscountbol1d/(r,/）is
ol)tajIl(PdbysolvinglIl()Mlowingdilli》'･〔!'lijaleqllati(〕I':

処」＋lrd21iLLLl：
、／２ａｒ２

〃(r’1）,t）
＝r/(r,t)，＋〃(ﾃｰｿﾞ） (13）

６７

ｗｉｔｈＩＩＩｅｔｅｒｍｉｎａｌｃ〔)nditions：

/(｢,Ｔ)＝１，

半Lけ丁半
w叫加,t)＝０

１
１
１

４
５
６

１
１
１

１
Ｉ
Ｉ

＝０，

｢＝０

E(lⅡati()[Ｉ（15）isderiw〔1｢『0ｍ（13）Wit}Iv-()．（１６）impliesthatthe1)ondwilllsu(][icioIIt
highsp()ｔＴａｔｅｉｓｖａｌＩｌ〔11()ss、

ＴＩＩ'ｗｉ(Ｌ１ｄｔｏｍａｌＩｌｒｉｔｙｏｌｌｔｈｅａ１Ｄ()ｗ}〕ｏｎｄ７Ｔｉｓｒｅｌ〕I･esellted｝)ｖ

ｌ

ｒＴ＝－テl()g(/(r0,0))，（17）
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ｗｈｅｒｅｒｏｉｓｔｈＧｉｎｉｔｉａｌｓｐｏｔｒａｔｅ・

ＡｓｉｎｔｈｅｃａｓｅｏｆＡｍｅｒｉｃａｌｌ－ｔｙｐｅｐｕtoptionsonsecllrities，ｔｈｅＲ)Ⅱ〔)ｗｉｎｇｔｒａｌＩＭｂｌｍａｌｉ()n

ismadefbrtl1eprocessof7(/）lormakingstatevariablesmoveiilanniteinterval：

〃(『)三]+α『,州顛)＝'急〃
１

fbrsomeα＞０.LetＦ(t,:r)＝/(/1,1r(虹)).IIcnc⑧,theal)ovel)artialdiH〕erentialequation（13）
isreplacedwith

，ＦＭ+;Pい，鶚り十°(鞭１０等'１１－ＭＭ’１s）β/

ａｎｄｔｈｅａ１)ｏｗｃｏｌｌｄｉ(ionswith

Ｆ(``,Ｔ)＝１，

半|_Ⅲ)
IilBFw)＝0，

８F(z,t）
＝０，

0m｜､=，

where

P(工)=(７２ｎA1-釦),(11〕)

Ⅲ鰯)‐卜,(号－７)+ナヮル`)桝呂（2,1
剛一等原

Choosingthegridsettingandtheapproxｉｍａｔｅｄｅｒｉｖａｔｉｖｅｓｉｎｔｈｅｓａｍｅｍａｎｌｌ(Dl･ilsinthe

previoussubsectiomleadto,ａｔ(zi,(」Ｈ)『カー２，…,/V,ノー１，…,Ｍ

（IiRi-Lj＋ＬＥ,j＋ciB+Lノー￣(IiRi-1,j+l＋(ＩＩＢ,ｊ+ｌ－ｒｉＥ+1,j+1，

ｗｈｅｒｅ

△

闇か割
９
鋤
０

’
鮠
Ｉ
Ｑ

ノ
ー
ー
～
Ｐ
／
１
１
１

匁
一
辿
十
“
｜
心

‘’一Ｍ鯛)2(差P
Withji＝］（、＝０),thesPotrater(t)isimfiniteHence,o1IeofthetGrminalco,lditionR

vields

Fl,j＝０，ノー1,…,ハノ．
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Ati＝/Ｖ＋I（〃＝１）the化Ⅱowingal)proximationismade：

０F(`c,t)’～Ｆｗ+,`+１－Ｆ)v+Lｊ
ａｌｌ鉱=1,,=ｔｊ￣△ｔ

半[…ﾆﾊ糾缶ハュ
Givell(１１(》aboveapproximation,(（),･ノー１，…,Ｍ

（１Ｎ+lEv,j＋bﾉv+ＩＦ/v+,,j＝－ＦＡ/+,j，

ｗｈＧｒｅ

(２１）

…--Q(1)差ハ+1--]+Q(1)急
Ａ､ﾉＶｘﾉV-ma(rM7＝{ﾙj}獄::<MiSdofi[I`daS

nⅢmll
GiventhesenoIations,thcstructllleo｢Ｇ＝{Gli`}晨賊)＝{F1+,,j})二Missi'npli(ied

TWt;MlMlWlW6(!(ＩｉＩ１ｌＷ,熟Iillv鳥：
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２．４Americaｎ－ＴｙｐｅＯｐｔｉｏｎ－ＥｍｂｅｄｄｅｄＢｏｎｄｓ

ＴｈｉssubsGctionpresGntst1Ie「lumelPicalprocedureforthevaluａｔｉｏｎｏｆｐｌｌｔａｎｄｃａｌｌｏｐｔｉｏｎｓ
ｅｍｂｅｄdedinstandarddiscountbonds、Ｗｅｈｅｒｅｔａｋｅｌｉｏｒｅｘａｍｐｌ(｝themodelofMivazaki
andSaito[6]thatanalyzestheJapanesepublicHnamcialsystemOntheliabilitvsideofthis
system，ｔｈ(lpostalsavingsaccolllltoHtwsl〕ut-option-embeddedbondsＩＣ。(〕I)〔)sitors、wllile

theassetsidehascallabIeloans（CaⅡ-option-embeddedbonds）whichallowborrowersto
rel〕ayprincipalspriortomaturitv・Whilethesetul〕oftbismodelisdiscuss(｝dingreatdetail

inMivazakiandSaito[6],thisnotemainlyexpIainsthenllmeri〔n1procedllrelUrsolvingII1is
modelSincethel)rocedureadoptedherGhascomm(〕『lfbatureswitht1]osediscllss〔！(linlhe

previoussllbsections(２２and２３)，ｏｎｌｙdilIbrellccsamongthesemodel:arGemphasizedin
thisSllbsection．

2.4.1Put-option-embeddedbonds(postalsavingsaccount）

Thepostalsavingsaccountworksasapllt-option-embeddedl)ｏｎｄａｓｓｌＤｏｗＩｌｌ〕eIow・Ｏｎｔｈｅ

ｏｎｅｈａｎｄ,thisaccountof[1el･saten-year6xedl･atedeposit・Ｔｈｅ【ixedl･atefisdet(〕brmine(Ｉｂｙ

ｍｉｎ[ｎｏ-0005,095731,Ｗher(}７７(Ｔ＝3,10)istheyieldont1leT-yGardiscollllt})ondgivell
l〕yequation（17）Ｏｎｔｈｅｏｔｈｅｒｈａｎｄ,inadditiontothis(ixedrateIもature,thisaccollnt

allowsdepositorstocanceltheaccountpliortoten-yearmatul･itywilllmil(１１)()nalty、
Ｔｈａｎｋｓｔｏｔｈｅａｂｏｖｅ`ｐｕｔlike，option，depositorsareal)Ｉｅｔｏｓｗｉｔｃ}，tIleiniIialcontractto

ahigher-yieldbolldcontractwllenspotl･atesbecomehigh（)nough、Considering(ｊｈｅａ(ltuml

化atureofthepostalsavingsaccollntcarefully,MiyazakiandSaito[６１asslllnet}IIitdel)osit()rs
canswitc}】tostandarddiscoun(,bondsprioTtomaturity,ａｎｄｔ}latdeposiLorshavetopay
mildpe､altybefbrethreeyearspasssincet}leinitialcontractwasma〔1G．

Giventheabovesetup,atthecontinuationregions7＜ｒ*(t)，ｔ}ｌＧｔｉｍｅｔｖａｌｕｅｏ｢tI1e

p〔〕stalsavings,denotedbyノ(｢,t),shouldsatislythel)artialdilMPnliale(l(!a(ioｎ（13)wit1l

theterminalcondi(ions(14)-(16),th(ﾊﾄﾞall!(lmatcbingcol]dition：

ノ(r*Ⅲt)＝、(t）

where

、(リー州-川lO-`昨xp(-急ﾊﾞﾄ312)Ｕ≦'<糺
＝exp{－Ｎ1()－t)}’３三ｔ≦10,

ａＴｌｄｔｈｅｓｍ〔)othpastillgcondition：

竺二LWF,
T}]especiHcationofn(t）ＣＯ『lsiderstheabove-meiltionedmildpenaltyfbrearly（lessthan
thre〔〕years)cancellatio【Ｌ

Ｔｈｅｃｏｌ･respondingalgorithmfbrth(lvaluatjonofthepostalsavingsaccountre〔!Ⅱi】℃s

minormodificationsorthecaseoftheCIRstandaIddiscountbon。（Section23)aslollows：
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Ｓｔｅｐｌ：Startwillut}ｌｅｔ(汀minalcoIldition：

Ｆ１ｗ+，＝１，ｉ＝１，…,１Ｖ＋l

Step2：setノーＭ

Ｓｔｅｐ３：Ｄｏｔ}ｌｅＭｌ()wingprocedure(Step４，５，６，７，ａｎｄ８)unIjlノーl

Step4:Coml)ⅢI(Ｕﾉｂｙ(heabov(】dolillitiolL

Step5:ComplltIlGjbysolvingAGj＝Ｈｊ．

Step6:Coml〕Ｉ１ｔｏＧｊｂｙＧ４ｊ＝max[Gi,j､Ｑ(/j)）

Step7:ColIIl)llteF>by

FLj=0,E,,ﾉｰGz-lj,i=2,…,ﾉV+ｌ

Ｓｔｅｐ８：ResetノーノーーＬａｎｄｇｏ１〕ａｌＹｋｔｏＳｔｅｐ３．

2.4.2Call-option-eInbeddedbonds(callableloans）

Thecallal)leloallcolltractconsidel．e（１）ｌｅｒｅｉｓａｌｍｏｓｔａｓｖｍｍｅｔｒｉ(，caseoft1lepostalsavings

ac(,oⅡI1tJnMiyazakialldSaito[6],tbebolTowimgTatconthisloancontractis[ixcdatthe
levelo「ｔｌｌｌ)vieldonlheten-yeardis(9Ｃｕ､い)on。、Ｂorrowersareall()ｗｅｄｔｏ〔，allloanswithout

anyp〔Pnaltypriort()imaturity(aten-y〔1armaturityisassumed)，

ＷｉｔｈlIlinorIulodincationsoft}】い、o〔1ｅｌｏｆｔｈ〔１１〕ostalsavingsn〔｝c〔)ｌＩｎＬｉｔｉｓ｛〕oHsil〕Ieto

numeri〔RallvvaluGt}liscallablebon〔ｌＴｈａｔｉｓ，Ｓｔｅｐ６ｉｎｔｈｆ｝ａ}〕ovealgoritIlms}l〔〕I11dliG

replac〔Pｄｗｉｔｈ

Step６，:Compllt(’GjbyG,,ノー、in[ＧＩ`,exp(-門o(10-tj))]ｗｈ(lTehoisthet(〕昨year
bolldviGl(１．

●､

２．５oUprocess

Finally,weconsidel･lIM1caseoftIle1)〔)1,(lvaluatiolllV〔)rallalternativesl)Otrateprocess、Ｔ１１ａ（

is,sl)otTalesevolv(１乱cc()rdiilgtolhe()riIHteill-Uh1()nbeckl)rocess(}]ereaItertheOUprocess)：

iIr＝〃(７－r)dt＋DqIBt．

OIlel)roblomwit1ltheOUproc()ssisthatspotl･at(Jsmavbenegative3、Howev〔w,negativeGd

sp()lrat(ｌｓｃａｎｂ(wlIl(!〔1ｏｕｔｂｙｒｅｌ)Iacingeq1lati()、（15)ｗｉｔｈ

半し-(ハ
ａＵｓｉ１ｌｇｔ１ｌｅＯＵｐｒｏ(BessNrasicekdeTiv(1HtlIGtermstructureofinterestrat(ｐｓｉ】’;lclosedfbrmall()wi1〕gfbr

IIegatiwsl〕ｏｔＹ･ate8．
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ｉｌｌｔｈｅｃａｓｅ〔)fOUprocess、Ｔｈｉｓｃｏｌｌｄｉｔｉｏｎｍａｙｌ)ｅｒｅｇａｒｄｅｄａｓｔｈｅ‘smoothpasting1ikけ
conditi()ｎａｔ７＝０．

Consideringtheabovecondition，ｔｈｅｎumPricalprocedllrehastolllak(ｐｔｗ()ｍｏ(1ilicatiolIs

tothatwiththeCIRprocess､First,theexpression（19)ａｎｄ(20)arereplace(lｗｉｔｈ

び２Ｑ２Ｊｒ４Ｐ(釘）

Ｑ(麺） {〃(号-つ α;[１２＋1.2α2:ｌｉ１Ｂ
， ｝

Sccond,thcterminnIcollditionatr＝ois(brmu1ated鵡fbllowsN⑪tingI，＝1/(l＋(w･）
alldF(狐,t)＝/(r小theteTmimalconditionatr＝()iml〕Ｉｉｅｓ

0Ｆ(z,t）
＝0

ａＥｌ噸=，

Hence,lorj＝１，…，Ｍ

Ｆ)ｖｊ－Ｆﾉv+,,j＝O

isderivedfrom(21）ConsequenIIy,ｔｈｅｍａｔｌｉｘＨａｎｄＡｉｎｔｈｅＣＩＲ(:asearN･ＧＩ)IacedwiIII

~ａｔ+1Ｒ，j+1＋di+ｌＥ+Lj+1￣cj+１日+2j+１，ｊ＝1,…,/Ｖ－ＬＤ

Ｏ，

ハｊｊ

ｈⅣ,』

and

｢jl
abovemodi6catiolls，ｗｅｃａｎｏｌ〕tainthe

Ⅷiljl
theCIRcasewilllth(ｌ

ｔｈｅＯＵｃａｓｅ．

Utilizingthealgorithmof
nllmericalsollltionFwith

３ＣｏｄｅＥｘａｍｐｌｅｓ

Thissectiollpresentst}ｌｅＧＡＵＳＳｃｏｄＧｐａ(９kageＲ)l･ｔｈｅａｓｓ(〕ｔｐｌ･icingmo(Ielsdescribedab()ve：
AmeTican-typepuい〕ptionsollsq)curities，Ａｍｅｌ･ican-type（〕l〕tioll-embGdd⑧（１）〕ｏｎｄｓｗｉｔｈｔ１ｌｅ

ＣＩＲＩ)rocess↑andAmerican-tylx､qption-embeddedbondswiththeOUproc(９ss・
Thispackageconsistso「ｔ}l()ｌ〔)Ilowingcodes：

ｍａｉｎ－ｂｓｐｒｇ，ｍａｉｎ－ｃｉｒ・ｐｒｇ，、ａﾕｎ－ｏｕ・prg，

bs-put・ｐｒｃ，Ｃｉｒ－，.ｐｒｃ１ｃｉｒ－ａｌｌ・ｐｒｃ１ｏｕ－ｍ・ｐｒｃ，ｏｕ－ａｌＬｐｒｃ，

ｌｕｐｒｃ．
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Ｃｏｄｅ‘`＊・prg”ｉｓａｍａｊｎｌ)l･ogramofeachexample，ａｎｄＣｏｄｅ“＊・prc”isasubroutinepro‐
cedurecalledl〕IVmainprogramsユｕ､ｐｒｃｉｓｔｈｅｐｒｏｃｃｄｕｒｅｏｆｔｈｅＬＵｄｅｃompositionwbichis
utilizedinallexamples，

Ａｍｏｎｇｔｈｅｍａｉｎｐｌｏｇｒａｍｓ，main-bs・ｐｒｇｉｓｔｈｅｐｌ･ogramthatcalculatesthevalueof
American-typepu(,optionsonsecurities、main-cir・prgisthemainprogramthatcalculates

thevallleofdiscountboIldswithoptions(pllt/call)whenspotratesfbllowtheCIR,while
Inain-ouprgregardsthecaｓｅｆｂｒｔｈｅＯＵｐｒｏｃｅｓｓ・ThelattertwoprogramSalsoinclllｄｅｔｈＰ
ｔｅｒｍｓｔｒｕｃｔｕｒｅｍｏｄＧｌｓｏｒｔｈｅｖalllationofstandarddiscountbon〔1s．

Ｔ}ledependencyamollgtheabovecodesissummarizedaslbⅡＣＷＳ：

naiｎ－ｂｓｐｒｇ

ｍａｉｎ－ｃｉｒｐｒｇ

ｍａｍ－ｏｕ・ｐｒｇ

←ｌｕｐｒｃ

←ｌｕＰｒｃ

←lｕＰｒｃ

＋ｂｓ－ｐｕｔｐｒｃ，

＋ｃｉｒ－ｍｐｒｃ

＋ou-In・ｐｒｃ

＋ｃｉｒ－ａｌＬｐｒｃ，

＋ｏｕ－ａｌＬｐｒｃ．

T11issectiollincludesonlymain-bs・ｐｒｇａｎ〔Imain-cir・prginhardcopiesinorderto5ave
t}lemanllscriptsl)ace・OtherTelate(lprogramsasweⅡastbecodeslistedhereareavailable

inthefollowingwebsite：

http://profmt,tama､hosei､ac､jp/~miya-ken/research,htm

OnPminorchangGreqlliredlbrrunningtheabovecodesisthatd:lgaussWworkl・ptionsV
mustb〔1repla〔ｌｅｄｗｉｔｈａｃｈｏｓ(}nworkingdirectory5・

AnvonemavI1seol･ｍｏｄｉｆＶ（､reelytheabovecodeswithapl)ropriateacknowlGdgemellt

andcitatjon、ｌＶｈｉｌｅ（ｈｅａｕｔｈｏｒｓｈａｖｅｐａｉｄｅｖｅｒｙｌ〕ossibleattentioninwritingthesecodes、

theydollothaveanyresponsibilityfb【･potentialproblemscausedbythecod()s、

４The月ｅｔｅｌｍｓａｒｅｆＯｕｌＤｄｉｎ＃includepllraseofmain-bs・ｐｒｇａｎｄｍａｉｎ－ｃｉｒ.ｐr９．
５Afterrlmllingthesecode乱theerrormessagei`MathcoprocessorexceptiolIs：Divisionbvzero，，alwavsq〃

al)pears、Tluismessage，howwer,ｈａｓｎｏｔｈｉｎｇｔｏｄｏｗｉｔｌｌａｎｙＹｌ１１ｍｅricalTesultH．
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３．１１ｕ･ｐｒｃ

/*******＊**＊**＊＊*＊

*ＬＵｄｅｃｏｍｐｏｓｉｔｉｏｎ＊

*******＊＊＊**＊*＊＊*／

proclu-decoⅡｐ(ａ,ｂ,ｃ,nn）；

ｌｏｃａｌｉ，ｕ；

ｕ=zeros(nｎ,１）；

ｕ[1]＝ａ[1］；

ｉ＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞nm；

ｕ[i]＝ａ[i]－ｂ[i-1］＊ｃ[i-1]／ｕ[i-1］；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ｒｅｔｐ(ｕ）；

endｐ；

proclu-calc(ａ,ｂ,ｃ,ｕ,ｈ,ｎｎ）；

ｌｏｃａｌｉ,ｙ,ｇ；

ｙ=zerosmn,１）；

ｇ=zeros(､、’１）；

ｙ[1]＝ｈ[1］；
ｉ＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ、；

ｙ[i]＝ｈ[i]－ｂ[i-1形ｙ[i-1]／ｕ[i-1］；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ｇ[nn]＝ｙ[n､]／ｕ[､n］；

ｉ＝ｎｎ－１；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＜１；

ｇ[i]＝(ｙ[i]－ｃ[i]＊ｇ[i＋1]）/ｕ[i］；
ｉ＝ｉ－１；

ｅｎｄｏ；

ｒｅｔｐ（９）；

endｐ；
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３．２ｂｓ－ｐｕｔ・ｐｒｃ

／***＊**＊＊**＊*＊＊＊＊＊

＊＊＊ｂｓｐｕｔｐｒｃ＊＊＊

*********＊*****＊**／

/*gridsetting*／
a=zeros(n+１，１）；

b=zeros(n+１，１）；

c=zeros(ｎ,１）；

｡=zeros(ｎ,１）；

i＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ；

ｐ=sigma~２＊（1-ｘ[i］）へ２*ｘ[i]￣２；

ｑ=sigIna二2*ｘ[i]＊（１－ｘ[i]）-r*ｘ[i]＊(1-ｘ[i]）；

ａ[i]＝delta上＊(-q+p/delta-x)／(4*delta-x）；
ｂ[i]＝-1-p*delta-t／(2*delta-x~２)－r*delta-t；
c[i]＝delta-t＊(q+p/delta-x)／(４*delta-x）；
d[i]=－１+p*delta-t/(2*delta-x~2兆
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９
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/*initialcondition*／

ｉ＝２；

ｄｏｕｎｍ１ｉ＞ｎ＋ｉ；

temp=K－（1-ｘ[i］）／(alpha*ｘ[i］）；
ｉｆｔｅｍｐ＜Ｏ；

ｔｅｍｐ＝０；

ｅｎｄｉｆ；

ｆ[ｉ,ｍ+1］＝temp；

ｆｌ［ｉ,ｍ+1］＝temp；
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ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

/*mainloop*／

j=､；

ｄｏｕｎｔｉｌｊ＜1；

ｈ＝zeros(ｎ,１）；

hl-eros(ｎ,１）；

ｉ＝１；

ｄｏｕｎｔｉｌｉｍ－１；

ｈ[i]=-ａ[i+ｌｗｆ[i,j+1]+d[i+1]*ｆ[i+1,j+1]-ｃ[i+1]*ｆ[i+2,j+1]；

ｈｌ[i]＝-ａ[i+1]*ｆｌ[i,j+1]+d[i+1]*ｆｌ[i+1,j+1]-ｃ[i+1]*ｆｌ[i+2,j+1］；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

h[n]=K*exp(-r*(Tr-t[j]））；

hl[n]=K*exp(-r*(TT-t[j]））；

ｇ＝lu-calc(aａ,ｂｂ,ｃｃ,ｕ,ｈ,、）；

９１=lu-calc(aａ,ｂｂ,ｃｃ,ｕ,ｈ1,、）；
ｆ[2ｍ+1,j]=g；

ｉ=、＋１；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＜２；

ｉｆｇｌ[i－１］．＜ｖ[i］；

S-star[j]＝ＳＳＤ］；

９１[i－１]＝ｖ[i］；
ｅｎｄｉｆ；

ｉ＝ｉ－１；

ｅｎｄｏ；

ｆｉ[2ｍ+1,j]=91；

ｊ=j-1；

endｏ；
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3.3ｍａｉｎ－ｂｓ､ｐｒｇ

/**＊＊＊**＊**＊**＊

＊ｍａｉｎ－ｂｓＰｒｇ＊
*＊*＊＊＊＊＊＊＊＊＊**／

/＊variablesetting＊／

new；

so＝１００；

Ｋ＝１００；

alpha＝（２－１)／ｓｏ；

r=０．０５；

siglna=０．２５；

n=３００；

delta-x＝１/ｎ；

ｘ＝seqa(０，delta-x,ｎ+1）；

/*ＳＳ＝（1-x）．／(alpha*x）；＊／

ｉ=２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ＋１；

ＳＳＤ］＝（１－ｘ[i］）／(alpha*ｘ[i］）；

ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ＳＳ［1]＝2*ＳＳ[2］；

ｔｔ＝１；

ｕｙ＝３００；

/＊ｕｎｉｔ：ｙｅａｒ＊／

ｍ＝ｕｙ＊ｔｔ；

delta-t＝ｔｔ/ｍ；

ｔ＝seqa(０，delta-t,ｍ+1兆

v=zeros(n+１，１）；

ｉ＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ＋１；

temp=K－（1-ｘ[i]）／(alpha*ｘ[i]）；

ｉｆｔｅｍｐ＜Ｏ；

temp=Ｏ；

ｅｎｄｉｆ；

ｖ[i］＝temp；

ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

/*includingLUdecompositionprocedure*／

#included:(gausslgHorkloptionsI1u・prc；
/*includingsubnumericalcaluculationprocedure*／

#included:lgausslgworkloptionsIbs-putprc；
S-star＝S-starlK；

/*＊＊＊***＊＊＊

＊Ｏｕｔｐｕｔ＊＊

*＊＊＊＊＊＊＊＊*／

1９



ｐｒｉｎｔＩ１＝＝＝=＝===＝==＝======＝－===＝=======＝=====＝＝====＝＝＝'１.

ｐｒｉｎｔｉｌＳ(O）＝’'；；so；

Ｐｒｉｎｔ’１Ｋ＝’１；；Ｋ；

ｐｒｉｎｔ１１ｒ＝’１；；ｒ；

print11sigma＝’１；；sigma；

ｐｒｉｎｔｌ１ｎ＝’'；；ｎ；

Print’'、＝’１；；、；

ｐｒｉｎｔｌＩ＝＝=＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝=＝＝＝＝＝＝==＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝１１.

printmValueofEuropeanputoption＝Ⅱ；；ｆ[flooｒ(n/2)＋１，１］；

printl1ValueofAmericanputoption＝’１；；ｆｌ[floor(n/2)＋１，１］；
ｐｒｉｎｔ’１＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝==＝＝=＝＝＝=＝＝＝＝Ⅱ．，

/*****************＊

*Output(graphics)＊＊
**＊＊**＊**＊＊**＊＊＊**／

/＊NumberofPaSsingYearsforgraphprg＊／

/*passy=Ｏ;＊／

ｐａｓｓｙ=Ｏ；

ay=ｐａｓｓｙ；

ay=ｕｙ*ａｙ＋１；

ｆｇ＝ｆｌ［．，ａｙＴｆ［．，ａｙ］；

librarypgraph；

graphset；

_pｄａｔｅ＝'１''；

_ｐｌｗｉｄｔｈ＝１０；

xlabel（'１stockprice'１）；

ylabel('IoptionvalueI1）；
title（llAmericanputoptionvalue

（'１＄＋ｆｔｏｓ（（l0-passy），!'Ｘ＊.＊1ｆ''’2,0）

$+l1yearsremaining，ｉｎｉｔｉａｌｐｒｉｃｅａｔＩ１
$＋ｆｔｏｓ(so,''炉.＊1f'１，１，２)＄＋Ⅱ）''）；

-plegstr＝’'AmericanoptionlOOOEuropeanoptionⅡ；
ｐ１ｅｇｃｔｌ＝２￣５～５－４；

ｘｙ(ＳＳ[floor(n/4）：ｎ+1］，ｆｇ[floor(n/4）:ｎ+１，．］）；
graphset；

xlabel（l1passingyears1l）；

ylabel（l1criticalstockpriceⅡ）；
title（'ICriticalValuesofAmericanOptions

(initialpriceat11＄＋ｆｔｏｓ(so,Ⅱ姫.＊lfI１，１，２)＄+''）'１）；
ｘｙ(ｔ，S-star）；
ｅｎｄ；

Ｓｔｏｐ；
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３．４cir-m・ｐｒｃ

／**＊**＊＊*****＊＊＊＊

＊＊＊ｃｉｒ－Ｉｎｐｒｃ＊＊＊

＊＊中本**＊*＊＊＊**＊＊*／

／*gridsetting*／
a=zeros(n+１，１）；

b=zeros(n+１，１）；

c=zeros(ｎ,１）；

d=zeros(ｎ,１）；

i＝２；

ｄｏｕｎｔｉ１ｉ＞ｎ；

ｐ=sigma~2*alpha*ｘ[ｉＪｃ３＊(1-ｘ[i]）；

ｑ=alpha*ｘ[i]へ2＊(eta*（（1-ｘ[i]）／(alpha*ｘ[i]）－，bar)＋sigma-2＊（i-x[i]）／2）；
乃
亜
。
，

彗
亟
型

七
ｄ
ａ

１
＊
ｔ

ｅ
ｒ
１

ｄ
｜
ｅ
・
，

＊
ｊ
ｄ
Ｊ

４
２
＊
２

く
《
４
《

到
》
川
巫

；
ａ
１
ユ
此

』
ｔ
ｅ
ａ
ｅ

ｎ
１
ｄ
ｔ
ｄ

；
工

Ⅲ
主
か
虹
雰

ユ
函

極
ノ
く
ｄ
く

ａ
１

１

梺榊》Ｗ》
ｔ
ｅ

皿
ノ
．
，

１
ｄ
ｅ
ノ

Ｃ
＊
ｊ

四
ｍ
》

脛
、
処

１

八
軒
哩
妙
週

上
蝕
止
兀
沁
。
，
１
２
ｌ

ｂ
。
，
土
１

．
‘
｜

ｂ
Ｊ
ｔ
十

Ｊ
１
Ｊ

』
ｎ

Ｊ
ａ
＊
ａ
＊

工
ｔ
ｅ
；
１
１
１
＋
十
＋

，
１
ｉ
ｎ

１
ン

．
，
軍
殴
皿
或
ノ
．
‐
ｎ

Ｊ
ｔ
ｐ
ｔ
ｐ

＊
１
．
Ｊ
，
，
｜
・
１
．
１
．
１

９
・
工

・
工
１
一
１
＋

ａ
ｅ
＊
１
１
１
ｎ
Ｅ
Ｅ
Ｅ

Ｌ
ｅ
１
ｅ
１

ｈ
ｄ
ｑ
，
一
｜
ン
ｂ
ａ
Ｃ

Ｊ
く
，
ｏ
ｅ
＊
１
く
１

ｘ
ｄ
ｌ
ｄ
｜
；
ｐ
＊
＋
ｎ
ｎ
ｎ
ｉ
一
一
一
一
一
一
；
赴
叩
砠
止
『
唖
亦
殖
画

一
一
一
一
一
一
一
二
１
１
ｑ
１
く
く
く

１
１
１
１
１
十
ａ
一
一
Ｓ
Ｓ
Ｓ
１
コ
ｎ
．
虹
に
、
く
ａ
１
１
１
画
；
、

く
．
工
．
１
．
１
．
ユ
エ
＊
’
一
一
一
Ｃ
Ｏ
Ｏ
ｉ
ｆ
ｆ
ｆ
，
１
ｂ
ｅ
頤
、
趾
、
ｔ
ｌ
－
－
－
Ｏ

土
ｚ
１

套
飢
矼
吐
虹
・
奉
叫
串
田
、
亜
亜
麺
；
唖
理
比
“
・
準
、
咋
皿
亟
・
、
皿
．
ｍ
；
ｍ
ｈ
１
ｄ

ｄ
｜
、
ｎ
ｌ
－
－
－
－
－
１

ｄ
ｆ
１
ｚ
ｉ
．
、
ｍ

ｎ
－
－
ｆ
ｆ
ａ
ｂ
Ｃ
ｌ
ｌ
Ｏ

ｎ
ａ
ｌ
ｌ
ｌ
｜
＊
に
＊
一
一
Ｏ

ｅ
ｑ
ａ
ｂ
ａ
ｂ
Ｃ
ｉ
ｄ

ｅ
ａ
ｕ
ｆ
ノ
ｆ
ノ
・
Ｊ
ｄ

h[i]＝-ａ[i+1]＊ｆ[ｉ,j＋1]＋ｄ[i+1]＊ｆ[i+1,j＋1]－ｃ[i+1]＊ｆ[ﾕ+２，j＋1］；
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ｉ＝i＋１；

ｅｎｄｏ；

ｈ[nルーf[､+1,j+1]；

ｇ=lu-caﾕｃ(aａ,ｂｂ,ｃｃ,ｕ,ｈ,、）；

ｆ[2ｍ+1,j]=g；

ｊ=j-1；
ｅｎｄｏｉ

ｒｌ－１ｎ(ｆ[floor(n/2)＋１，１]）／ｔｔ；

2２



3.5cir-alLprc

/***＊＊*****＊**＊＊＊

*＊ｃｉｒ－ａｌＬｐｒｃ＊＊

*＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊*＊*＊／

/*gridsetting*／
a=Zeroｓ(n+１，１）；

b=zeros(n+１，１）；

c=zeros(ｎ,１）；

d=zeros(ｎ,１）；

ｉ＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ；

ｐ=sigmaへ２*alpha*ｘ[i］￣３＊（１－ｘ[i]）；

ｑ=alpha*ｘ[iＴ２＊(eta*（（1-ｘ[i]）／(alpha*ｘ[i]）‐r-bar)＋sigmaへ2＊(1-ｘ[i]）／2）；
r＝(1-ｘ[i]）／(alpha*ｘ[i]）；

ａ[i]＝delta上本(-q+p/deltaﾕＯ／(４*delta-x）；

ｂ[i]＝-1-p*delta-t／(２*delta-x~２)－r*deltユt；

ｃ[i]＝delta-t＊(q+p/delta-x)／(4*delta-x）；

。[i]＝-1+p*delta-t／(2*delta-r2）；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ｑ－ｅｔａ*ａｌｐｈａ*ｒ－ｂａｒ；

ａ[､+1]＝-q*delta-t/deltaユ；

ｂ[n+1]＝-1+q*delta-t/deltaユ；
aa=zeros(ｎ,１）；

bb=zeros(ｎ-１，１）；

cc=zeros(ｎ-１，１）；

ｉ＝１；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ－１；

ａａ[i]＝ｂ[i+1］；

ｂｂ[i]＝ａ[i+2兆

ｃｃ[i]＝ｃ[i+1兆

ｉ＝１＋１；

ｅｎｄｏ；

ａａ[n]＝ｂ[n+1］；

u=lu-decollP(aａ,ｂｂ,ｃｃ,、）；
ｆ＝zeros(n+１，ｍ+1）；

ｆｌ=ZeroＳ(n+１，ｍ+1）；

ｆ２=zeros(n+１，ｍ+1）；

ｆｆｌ=zeros(n+1,,,+1）；

ff2=zeros(ｎ+１，ｍ+１）；

r-starl=zeros(ｍ'１）；

r-star2=zeros(ｍ'１）；

／*initialcondition*／

ｆ［．，、+1］＝oneｓ(､+１，１）；

ｆｌ［．，、+1]＝oneｓ(n+１，１）；

●
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ｆ２［．，、+1]＝oneｓ(n+１，１）；

ffl［．,m+1]＝oneｓ(n+１，１）；

ff2［．,ｍ+1]＝oneｓ(n+１，１）；

/*mainloop*／

]＝ｍ；

ｄｏｕｎｔｉｌｊ＜１；

ｈ＝zeros(ｎ,１）Ｉ

ｈｌ=zeros(、’１）；

ｈ２=zeros(、’１）；

ｉ＝１；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ－１；

ｈ[i]＝-ａ[i+1]*ｆ[i,j+1]+d[i+1]＊ｆ[i+1,j＋1]-ｃ[i+1]＊ｆ[i+2,j＋1］；
ｈｌ[i]＝-ａ[i+1]*ｆｌ[i,j+1]+ｄ[i+1]*ｆｌ[i+1,j+1]-ｃ[i+1]*ｆｌ[i+2,j+1］；
ｈ２[i]＝-ａ[i+1]＊ｆ２[ｉ,j＋1兆．[i+1]＊ｆ２[i+1,j＋1]-ｃ[i+1]＊ｆ２[i+2,j＋1］；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ｈ[n]＝-f[n+1,j+1］;hl[n]＝-ｆｌ[､+1,j+1］;h2[n]=-ｍ[n+1,j+1］；
ｇ＝lu-calc(aａ,ｂｂ,ｃｃ,ｕ,ｈ,、)；

９１=lu-calc(aａ,ｂｂ,ｃｃ,ｕ,ｈ1,、）；

92=lu-calc(aａ,ｂｂ,ｃｃ,ｕ,ｈ２，、）；

ｆ[2ｍ+１，j]＝g；

ffl[2ｍ+1,j]=91；

ff2[2ｍ+１，j]＝92；
ｉ＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ＋１；

ｉｆｇｌ[i-1］．＜＝▽１[j］；

r-starl[j]=rr[i]；

９１[i-1]=vl[j］；
ｅｎｄｊＬｆ；

ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ｉ＝、＋１；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＜２；

ｉｆｇ２[i-1］．>＝ｖ２[j］；

r-star2[j]=rr[i］；

g2u-1]=v2[j］；
ｅｎｄｉｆ；

ｉ＝ｉ－１；

ｅｎｄｏ；

ｆｌ[２ｍ+１，j]＝91；

ｆ２[2ｍ+1,j]=92；

j=j－１；

endｏ；
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３．６１ｎａｉｎ－ｃｉｒ・ｐｒｇ

／*＊**＊***＊＊**＊*＊

＊ｍａｉｎ－ｃｉｒｐｒｇ＊

＊＊*＊＊****＊＊＊*＊*／

／＊variablesetting＊／
ｎｅｗ；

ｒＯ＝０．０５；

ｕｙ＝５２；

／＊ｕｎｉｔ：ｙｅａｒ＊／

／＊５２grids＝１ｙｅａｒ＊／
ｅｔａ＝０．０５１４；

siglna＝０．０４９２；

ｒ－ｂａｒ＝０．０４９９；

alpha＝（２－１)／ｒＯ；

ｎ＝１００；

deltaユー１/ｎ；

ｘ＝seqa(０，delta-x,、+1）；

／*ｒｒ＝（1-ｘ）．／(alpha*ｘ）；＊／
ｉ＝２；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ＞ｎ＋１；

ｒｒ[i］＝（1-ｘ[i]）／(alpha*ｘ[i］）；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄ。；

ｒｒ［1]＝2*ｒｒ[2］；

／***＊************＊*＊*＊***＊**************＊

ｉｎｃｌｕｄｉｎｇＬＵｄｅｃｏｍｐｏｓｉｔｉｏｎｐｒｏｃｅｄｕｒｅ

ｒｅｔｕｒｎｓｐｒｏｃｅｄｕｒｅｓ：

ｌｕ－ｄｅｃｏｍｐ，１ｕ－ｃａｌｃ

＊*＊＊**＊*＊＊＊＊＊*＊*＊*＊＊＊＊＊＊＊＊＊***＊*＊＊***＊*／

#included:lgauss1gworkloptionsUu､prc；
／＊derivationｏｆｉｎｔｅｒｅｓｔｏｆ３ｖｅａｒｄｉｓｃｏ／＊derivationofinterestof3yeardiscountbond＊／

ｔｔ＝３；

ｍ＝ｕｙ*ｔｔ；

delta-t＝ｔｔ/、；

ｔ＝seqa(０，delta上,ｍ+1）；
／***＊＊＊*＊**＊＊*＊＊*＊**＊*＊＊＊＊＊**＊*＊＊***＊＊＊****＊＊**＊＊

includingsubnumerﾕｃａｌｃａｌｕｃｕｌａｔｉｏｎｐｒｏｃｅｄｕｒｅ
ｒｅｔｕｒｎｓａｖａｌｕｅ：ｒｌ

ｒｌ＝＝ａｎｎｕａｌｙユｅｌｄｏｆ３ｙｅａｒｄｉｓｃｏｕｎｔｂｏｎｄ
＊*＊＊＊＊＊*＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊*＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊****＊＊＊＊／

#included:Igauss(gworkloptionsIcir1prc；
ｒ－Ｏ３＝ｒｌ；

r-a=ｒｌ＊０．９５；

/＊derivationofinterestoflOyeardiscountbond＊／
ｔｔ＝１０；
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、＝ｕｙ＊ｔｔ；

delta-t＝ｔｔ/ｍ；

ｔ＝seqa(０，delta-t,ｍ+1）；
／*＊**＊*******＊＊＊＊＊＊**＊*＊＊****＊*＊＊***＊＊＊＊*****＊**＊

ｉｎｃｌｕｄｉｎｇｓｕｂｎｕｍｅｒｉｃａｌｃａｌｕｃｕｌａｔｉｏｎｐｒｏｃｅｄｕｒｅ
ｒｅｔｕｒｎｓａｖａｌｕｅ：ｒｌ

ｒｌ＝＝ａｎｎｕａｌｙｉｅｌｄｏｆｌＯｙｅａｒｄｉＢｃｏｕｎｔｂｏｎ。
＊*************＊********************************／

#included:Igauss1gwJorkIoptionslcir-m､prc；
ｒ－１０＝ｒｌ；

ｒ－ｂ＝ｒ１－０．００５；

ｉｆｒｌ＜Ｏ；

ｒｌ＝０；

ｐｒｉｎｔＩｌＷａｒｎｉｎｇ１１ｙｉｅｌｄｔｏｏｌｏｗ！！Ⅱ；

ｅｎｄｉｆ；

／*determinationofr-tilde*／

ｉｆｒ－ａ＜ｒ－ｂ；

ｒ－ｔｉｌｄｅ＝ｒ二；

ｅｌｓｅ；

ｒ－ｔｉｌ。e＝ｒｈ；

ｅｎｄｉｆ；

／＊r-tildel(put）＊／

ｒ－ｔｉｌｄｅｌ＝ｒ－ｔｉｌｄｅ；

／＊r-tilde2(call）＊／

ｒ－ｔｉｌｄｅ２＝ｒ-10；

vl=zeros(m+1,1兆

Ｖ2=zeros(m+１，１）；

ｉ＝１；

ｄｏｕｎｔｉ１ｉ＞３＊ｕｙ＋１；

r-tildel-p=r-tildel-(2/45)*r-tildel＊(ｔ[i]－３)へ２；

ｖｌ［i]＝exp(-r-tildel*tt)＊exp(r-tildel-p*ｔ[i]）；

ｒ－ｔｉｌｄｅ２－ｐ=ｒ－ｔｉｌｄｅ２；

ｖ２[i]＝exp(-r-tilde2*tt)＊exp(r-tilde2-p*ｔ[i]）；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

ｄｏｕｎｔｉｌｉ>、＋１；

ｖｌ[i]＝exp(-r-tildel＊(tt-t[i]））；
ｖ２[i]＝exp(-r-tilde2＊(ｔｔ－ｔ［i］））；
ｉ＝ｉ＋１；

ｅｎｄｏ；

／***********＊*****＊

Output(Parameter）＊
＊*****＊************／

Ｐｒｉｎｔ’１＝＝＝=－＝＝＝＝＝=＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝''；

ｐｒｉｎｔ１１ｒ(O）＝’１；；ｒＯ；

ｐｒｉｎｔ１Ｉｅｔａ＝’１；；ｅｔａ；
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ｐｒｉｎｔ１１ｓｉｇｌｎａ＝川；；sigma；

ｐｒｉｎｔ１１ｒ－ｂａｒ＝’１；；ｒ－ｂａｒ；

ｐｒｉｎｔ１１ｒ(３years）＝’１；；ｒ－Ｏ３；

ｐｒｉｎｔ１１ｒ(１０years)＝’１；；ｒ-10；

Ｐｒｉｎｔ’'ｒ－ｔｉｌｄｅ＝’'；；ｒ－ｔｉｌｄｅ；

ｐｒｉｎｔｌＩｎ＝’１；；ｎ；

Ｐｒｉｎｔ’１＝＝＝＝＝＝＝＝＝－＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝=＝＝＝=＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝－＝＝＝＝＝＝''．

／*re-setting*／
ｔｔ＝１０；

、＝ｕｙ*ｔｔ；

delta-t＝ｔｔ/ｍ；

ｔ＝seqa(０，deltａ－ｔ,、+1）；
／***＊＊****＊＊

ｍａｉｎprogram

＊*＊＊****＊＊**／

／*＊＊＊****＊＊**＊*＊＊＊*＊＊*＊*＊＊＊＊*＊**＊＊**＊**＊***＊＊＊*＊＊*＊＊＊

ｉｎｃｌｕｄｉｎｇｍａｉｎｎｕｍｅｒｉｃａｌｃａｌｕｃｕｌａｔｉｏｎｐｒｏｃｅｄｕｒｅ
ｒｅｔｕｒｎｓｖａｌｕｅｓ：

ｆ

ｒ－ｓｔａｒＬｆｌ，ｆｆｌ（put）

r-star2，ｆ２，ｆｆ２（call）

＊***＊*****＊**＊***＊＊*＊*****＊*********＊******＊****＊**／

#includedヘgausslgworkloptions1cir-allprc；
r-starl＝r-starllr-tildel；

r-star2＝r-star21r-tilde2；

/****＊****＊******＊*＊**＊***＊＊

Output(NumericalSolution）＊

**＊**＊*****＊********＊*＊***＊*／

print11Valueofbond/loanwithoutoptions11；；ｆ[floor(n/2)＋１，１］；

printmValueofput-embeddedbond’１；；ｆｌ[floor(n/2)＋１，１］；

printmValueofcallableloan’'；；ｆ２[floor(n/2)＋１，１］；

Print‘'=======－======================================''。

／*＊************＊

output(graphics）
＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊＊／

／＊ＮｕｍｂｅｒｏｆＰａssingYearsforgraphprg＊／
／*passy=Ｏ;＊／

ｐａｓｓｙ=３；

ａｙ=ｐａｓｓｙ；

ａｙ=ｕｙ＊ａｙ＋１；

ｆｇ＝ｆ［．，ａｙ］；

flg＝ｆｌＬ，ａｙ］；

f2g＝ｆ２Ｌ，ａｙ］；

ｆｆ＝ｆｇ－ｆｌｇ~ｆ２ｇ；

ｌｉｂｒａｒｙｐｇｒａｐｈ；

graphset；
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