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研究成果の概要（和文）：　本研究課題を通して、金融における逆問題の定式化、およびその利用に関するいく
つかの結果をまとめることができた。特に、統計的な手法を利用して、トレンド係数やボラティリティ係数など
金融工学において重要とされるパラメータの逆推定が可能となった。特に、研究期間の後半では、トレンド係数
とボラティリティ係数の同時逆推定に取り組み、さらに実データ用いた再構成の結果を得た。

研究成果の概要（英文）：Through this study, I was able to summarize some results about the 
formulation of the inverse problem in finance and the application of it. Especially, Using the 
method of statistics, we have been able to identify the parameters of trend and volatility, which 
are important in financial engineering. Moreover, using the Bayesian inference approach, we were 
able to simultaneously estimate the unknown trend and volatility coefficients from the artificial 
measured data and the real financial market data in the second half. 

研究分野：応用数学
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  １版

令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
本研究の学術的、および社会的意義は、金融における諸問題において、逆問題の手法を取り入れ、重要とされて
いる、トレンド係数とボラティリティ係数の推定方法を定式化したことである。さらに、それらの係数の同時推
定を行い、実データを用いて、トレンド係数の形を再構成したことである。特に、再構成においては、多くの場
合で用いられている積分方程式による定式化による方法ではなく、数理モデルから直接的に係数を再構成できる
手法を定式化した点で研究成果には意義がある。

※科研費による研究は、研究者の自覚と責任において実施するものです。そのため、研究の実施や研究成果の公表等に
ついては、国の要請等に基づくものではなく、その研究成果に関する見解や責任は、研究者個人に帰属します。
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１．研究開始当初の背景 
 F.Black と M.Scholes が提唱したオプション価格を決定するブラックショールズモデル（以
下，BS モデル）は，多くの金融機関で利用され，今日までに爆発的な発展を遂げている．BS モ
デルは，放物型 2 階偏微分方程式であるブラックショールズ方程式（以下，BS 方程式）に適当
な初期条件を置くことで構成されており，初期条件の置き方によって，市場の様々なオプション
に対応したモデルを構成することができる．Dupire は，BS モデルを実務へ利用する際に問題
となるモデルによる評価価格と市場価格との間に生じる乖離に着目し，BS方程式の空間変数の
2階微分の係数であるボラティリティ（原資産の変動率）を微分方程式を用いて，市場価格から
逆推定する問題（以下，ファイナンスの逆問題）に取り組んだ．その後，Isakovらが，ファイナ
ンスの逆問題の定式化を行い，解の安定性，一意性の問題に取り組み，微分方程式の立場からの
本格的なファイナンスの逆問題の研究が始まった．研究代表者らは，バイナリーオプションとよ
ばれる初期条件をHeviside 関数と置いたモデルにおいて，Born 近似を用いた線形化逆問題に
取り組み，安定性，数値計算による解の再構成の結果を得た．一方で，研究代表者らは，乖離の
問題を BS モデルを改良するという観点から取り組み，Arbitrage Model とよばれる，モデル
のパラメータとしてトレンド（原資産の期待収益率）を含んだ，より現実的なモデルを導出した．
さらに，そのモデルで用いられている拡張された BS 方程式（以下，E-BS 方程式）を用いて，
バイナリーオプションにおける逆問題の解の一意性，数値計算による解の再構成の結果を得た．
また，研究代表者らは，E-BS 方程式を用いて，通常のオプションにおける線形化逆問題に取り
組み，FBI 変換を用いて逆問題の解の一意性，数値計算による解の再構成の結果を得た． 
 
 
 
２．研究の目的 
 本研究では，研究代表者らが導出した Arbitrage Model を中心にファイナンスの逆問題の数
学的進展，及びそれらの結果の実務への応用を目指して次の 2 点を研究の目的とする． 
 
目的 1： 
E-BS 方程式の係数であるボラティリティやトレンドなどの同定逆問題に対して，逆問 
題の解の存在，一意性，安定性，再構成などの数学的な理論構築を行う． 
目的 2： 
数学的な解析の結果を実用的な技術に高めるために，数値計算，及び実証分析の専門 
家や実務家との連携体制を構築し，相互理解を深めながらより高度で実用的な技術構築を行う． 
 
 
 
３．研究の方法 
 研究代表者らの結果の改良を目的として，トレンド係数の高次の有限 Born 近似を考える．た
だし，この近似は，それぞれの係数が十分小さい場合に収束することが保証されている．はじめ
に，逆問題の解の一意性の証明で利用した FBI 変換を用いた手法が，高次 Born 近似を用いた
場合においても適用可能であるかを検証する．次に，高次 Born 近似においても逆問題の解の一
意性が保証されれば，その結果を受けて数値計算による解の再構成を行い，これまでに得られた
結果と比較，検討する．次に，研究代表者らが導出した，Arbitrage Model をより実用的な技術
として実務に還元するためには，トレンドを数値計算により再構成する必要があり，その際には
Isakov で得られている，Final overdetermination 問題に対する Lipschitz 安定性のような評
価式が必要となる．ただし，Isakov で得られている結果導くためには，初期値問題として考え
られている本モデルを初期境界値問題として考える必要がある．そこではじめに，本モデルに人
工的なディリクレゼロ境界条件を付けて，初期値境界値問題として考えることが可能であるか
を E-BS 方程式の解の性質を通して検証する．その後，逆問題を Final overdetermination 問
題として扱い，Lipschitz 安定性の評価式を導出する．なお，この評価式を得ることができれば，
数値計算において，最小二乗法によりデータへの当てはめを行う際に，正則化 Newton 法による
最小二乗汎関数の最小化法の収束性が従う．上記に関連して，E-BS 方程式や最小二乗法による
再構成を行う際に用いられているパラメータの選定に関して，実務家と協議を重ね，実務として
有効である最適パラメータを探索する． 
 
 
 
 
 



４．研究成果 
 本研究課題を通して，金融における逆問題の定式化，およびその利用に関するいくつかの結果
をまとめることができた．ただし，当初計画していた有限 Born 近似，および初期境界値問題を
設定し安定性の評価を導出することできなかった．一方で，パラメータの選定に関して，ベイズ
推定の手法（MCMC（マルコフ連鎖モンテカルロ法））などの統計的な手法を利用して，トレンド
係数やボラティリティ係数など金融工学において重要とされるパラメータの逆推定が可能とな
った． 
１つ目の成果は，これまで多くの先行研究や応募者らが用いていたいわゆる逆問題における
線形化の手法を利用することなく，上述したベイズ推定の手法を用いて，オプション価格からド
リフト係数とボラティリティ係数の同時逆推定を試みたものである．対象のオプションとして
は，通常のオプション，およびバイナリーオプションについて研究成果を得た．特に，通常のオ
プションにおいては，ドリフト係数が時間依存の場合の逆推定の手法を構築し，またバイナリー
オプションにおいては，実データを用いた再構成を行っており，いずれの成果においても，実務
への応用として非常に興味深い結果が得られた． 
次の成果は，ボラティリティ係数を研究対象としたものであるが，初期条件をヘビサイド関数
（階段関数）としたオプション取引（バイナリーオプション）を対象とし，上述した成果と同様
に線形化の手法を用いることなく，市場のオプション価格からボラティリティを逆推定する枠
組みを構築し，その逆問題の解の一意性，および安定性を証明した．さらに，ベイズ推定の手法
を用いて，解の再構成を行った． 
関連する研究成果としては，本研究において得られたベイズ推定の手法を用いて，人間社会的
流行現象を記述する数理モデルのパラメータ推定を行った． 
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