
 

様式Ｃ－１９ 

 

科学研究費助成事業（科学研究費補助金）研究成果報告書 
平成 25 年 6 月 17 日現在 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

研究成果の概要（和文）：レヴィー過程を用いてのリスク管理モデルの構築を行った。下向きジ

ャンプ付のレヴィー過程の変動理論の研究を並行して行い、ファイナンスや信用リスクにおい

てのリスク管理問題を最適停止問題やゲームとしてモデルし解析的かつ数値的に解析を行った。 

 

研究成果の概要（英文）：We developed risk management models using Levy processes.  In 

parallel to the work on the fluctuation theory of spectrally negative Levy processes, 

we worked on several risk management problems arising in finance and credit risk; we 

modeled them in terms of optimal stopping problems/games and obtained their solutions 

analytically and numerically. 
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１．研究開始当初の背景 

(1) 2008 年に発生した金融危機以降、新 BIS 

規制の枠組みの下、各金融機関には一層のリ
スク管理の徹底が要求されていた。そのため、
従来よりもよりロバストで現実的なリスク
管理モデルが求められていた。 

(2) 一方で、２０００年代にはレヴィー過程
の変動理論が大きな進展を見せており、ファ
イナンスや保険数学を始めとする分野で使

われ始めていた。 

 

２．研究の目的 

(1) 本研究では最新のレヴィー過程の変動理
論を用いリスク管理問題の新しい枠組みを
追求する。 

(2) 金融機関等の実務界での実践もできるよ
うに柔軟かつ現実的なモデルを構築し、解析
的または数値的に実装可能な解をもとめる。 
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３．研究の方法 

(1) レヴィー過程に関しての文献を渉猟した。 

(2) レヴィー過程の研究者との交流の場を設
け、意見交換を行い、共同研究を行った。 

(3) 国内外の数理ファイナンス・オペレーシ
ョンズリサーチの分野の学会に参加し、最先
端のモデルについての情報を集め、またフィ
ードバックを得るために、研究発表を積極的
におこなった。 

 
４．研究成果 
(1) 新 BIS 規制値を下回るリスクと拙速な
アラームによる機会費用のトレード・オフ問
題 を 考 え 、 double exponential jump 
diffusion 過程とスペクトラリー・ネガティ
ブ・レヴィー過程について最適解を得た。 
 
(2) リスク中立測度の下、ある資産価値が連
続なセミマルチンゲールとしてモデルされ
る場合、その二次変分期待値はオプション価
格を使うことによって近似することができ 
る。ここで効率的な近似アルゴリズムを提案
し、日経平均株価の二次変分期待値を表すイ
ンデックスを開発した。 
 
(3) 逐次検定と変化点検出の連結問題であ
る Sequential Change Diagnosis 問題の漸近
理論を扱った。観測不可能なシステムの変化
とその原因を迅速かつ正確に検出する問題
のベイズ・モデルを考えた。非線形再生理論
を駆使する事により、原因の数によらず計算
可能な解を提示し、さらに漸近的に最適で、
かつ高次元に収束することを示した。 
 
(4) プロテクションの買い手ないしは売り
手が、プレミアムおよびデフォルト時の支払
金額を変更させる権利を持つクレジット・デ
フォルト・スワップ(CDS) を提案し、評価 
を行った。買い手が行使権利を持つ Callable 
の場合と売り手が行使権利を持つ Putable 
の場合をそれぞれ考え、一般的な指数スペク
トラリー・ネガティブ・レヴィー過程に 
関して、解析解を得た。また、その拡張とし
て、買い手と売り手の両者が同時にそれらの
権利を持つ場合を考え、最適停止ゲームとし
てモデルした。一般的な指数スペクトラリ
ー・ネガティブ・レヴィー過程のもと、ナッ
シュ均衡を解析的に求め、さらに均衡点にお
けるクレジット・スプレッドを数値的に求め
た。 
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