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研究成果の概要（和文）：この研究プロジェクトでは、マクロ経済リスク、ミクロ金融リスク、保険リスク、な
ど現代経済に潜む様々な経済リスク・金融リスクの統計的分析において重要な課題について、特に確率過程(確
率過程)・数理統計学的側面と統計的応用について検討した。
主な研究内容としては、マクロ経済リスクについては確率過程計量モデルによる希な現象の統計分析、金融リス
クについてはリスク尺度の理論と統計学、保険リスクについては人口・生命保険の応用及び損害保険の確率論と
応用、などが挙げられる。特に高頻度金融データを用いたリスク評価のための新たな統計モデルの開発、マクロ
経済リスク分析のための新たな点過程統計モデルを新たに開発した。

研究成果の概要（英文）：This research project has studied important issues of economic risk analysis
 including financial risk and insurance risk in modern society and economy. We have studied various 
scientific and systematic aspects of economic risk analysis the perspective of probability as well 
as statistics. The project members have presented research results at various international as well 
as domestic academic meetings, and published some books and many academic papers. 
For financial risk and insurance risk analysis we have investigated the statistical risk theory and 
mathematical finance.  For economic risk, we have investigated the point process approach, which 
would make a new risk analysis of economic rare events.  We also made some progress on the 
consistent statistical analysis of micro analysis (or high frequency risk analysis) and macro 
analysis (or low frequency risk analysis).

研究分野：経済統計学
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１． 研究開始当初の背景 
日本では 2011 年 3月に発生した東日本大
震災を一つの契機に「通常の常識では起こり
にくいとされる事象」についてのリスク解析
や対策の重要性についての認識が高まった。
経済・金融・社会における近年の現象でも
2008 年に起きたリーマンショックにつづく
経済危機、2011年頃から顕在化したヨーロッ
パ諸国の金融危機など、我々が暮らしている
国際的に連動している現代の経済社会にお
いては、従来の経済学など社会科学における
議論ではほとんど考慮されていなかった経
済変動を経験している。こうした事前には予
想が困難であり、従来の研究では無視されが
ちである事象、自然災害、経済変動の中でも
稀ではあるが実際に起きると大きな影響の
ある不確実な事象を科学的に理解し、有効な
対策を考察することが必要であり重要であ
るとの認識が本研究の出発点である。 

 
２．研究の目的 
上記のような事情を考慮し、本研究プロジ
ェクトは、経済リスクの評価・計測問題とそ
の応用を主に統計学的立場から包括的に検
討し、できる限り具体的な改善策を提案して
いくという、新しい方向性を目指したもので
ある。 
 本研究プロジェクトでは近年の日本など

現代の経済・社会の理解にとって重要にな

っている「きわめて稀に起きる事象」と「し

ばしば起きる事象」の評価・分析法について

研究を行っている。「稀な事象」に関わる経

済リスクの数量的分析、統計学的分析とい

う課題について理論的・実証的な観点から

分析することにより、科学的根拠にもとづ

いた経済・社会における「経済リスクの分散

化」という方策、公共的政策のあり方を研究

中である。本研究プロジェクトでは経済リ

スクを(i)社会リスク・人口リスク, (ii)災

害など社会・自然における極端な事象のリス

ク, (iii)経済・金融・保険の対象となるリ

スク、に関連した３つの領域の経済リスク

に分類した。そしてリスク計測に係わる課題、

複合的リスクに関わる総合的課題、という二

つの方向から問題を理論的に解明し、統計

的な計測理論の研究をふまえた経済リスク

の科学的制御・管理の方策を研究した。 

 
３．研究の方法 
(1) 研究会議の開催と研究報告 

本プロジェクトでは、多くのメンバーを抱
えているが、メンバー間の交流を図り、直接
的意見交換のために毎年度研究集会を開い
た。その際、研究集会のさらなる重要な目的
として、統計学研究者が主体である本プロジ
ェクトのメンバーと実際に経済リスクの評
価、計測を行っている方々との積極的な交流
を意図した。そのため各年度の集会において、
各年度そのような外部からの報告者を迎え
た。 
 
2013 年度の第１回目の研究集会では、「リ
スク尺度と統計分析」,「保険市場と統計分
析」,「高頻度金融データと統計分析」,「」 
というセッションを設け、実際に主要な経
済リスク分析を行っている関係者を招き、リ
スク計測上のポイントや課題を報告して頂
いた。 
2014 年度は特に大きな研究集会を行わず、
内外で定期的に行われている統計学会や各
種の研究集会などへ参加し、研究内容を深め
る年度とした。 
2015年度の第2回目の研究集会を開催した。
「経済リスクの統計学」,「経済リスク分析の
統計的基礎」,「金融市場の統計分析」という
セッションを設け、研究報告をして頂いた。 
2016 年度の最終年度の研究集会は、「経済
リスクと保険の役割」,「経済リスクの指標」
などのセッションを設け、この間の理論的成
果および実証的成果についての報告および
議論を行った。 
 
(2) 研究組織 
 本プロジェクトは、経済統計ならびに政府
統計の多岐にわたる課題に取り組みことを
目標としており、単一の研究機関のプロジェ
クトとして形成することには無理がある。そ
れぞれのトピックにおいて国際的な研究科
活動を行っている研究者を選んでプロジェ
クトを組織した。 
 
(3) 研究分担者の個別研究テーマ 
 プロジェクト参加者は、本研究計画と各自
の得意な分野との関連で具体的研究を進め
た。研究集会での報告を始め、雑誌への発表、
学会報告を積極的に行った。プロジェクト参
加者の主たる個別研究の具体的テーマは、以
下である。 
 
 国友は近年の確率論や統計的極値論で展
開されている裾の厚い一般化パレート分布
や安定分布・無限分解可能分布に基づく議論
と確率過程における Jump モデル,や経済
学・金融論（ファイナンス）の議論との関連
を検討し、希な現象を表現する点過程に基づ
く新しい計量分析の方法を検討した。 
 清水は確率論における極端な事象の分析
を展開した。特に保険数理における古典的問
題として破産確率評価があるが、近年破産関
連リスクの一般化、破産関連リスクを包括的



に表現する表現により損害保険の実務へ応
用可能な理論構築を行った。 
 金子は人口－社会－経済システムの統計
的体系化と内在リスクの分析に関する研究
として、ミクロ・マクロ両面のダイナミクス
を統合的、定量的に把握する為に、統計学を
軸として人口リスクを取り巻く各分野の要
因に関する指標や統計量の関係を研究した。 
 田中は生命保険のリスク管理（ERM）の数
学的・統計的な側面についての研究、年金・
介護のアクチュアリアル(保険数理)な分析に
よる長寿リスク分析を行った。 
 塚原は金融・保険リスクの数量化と金融リ
スク管理において重要であるリスク尺度の
理論について，その統計的推測や効率的な計
算手法を開発した。 

 川崎は商品先物市場における値幅制限撤

廃とサーキットブレーカー制度の導入効果

の計測、商品先物のリスク特性の統計モデリ

ングなどの実証分析を行った。 

 大屋は高頻度に観測される複数の金融時
系列、特に先物市場と直物市場間の因果性を
周波数領域で検証する方法を研究、実証分析
を行った。 
 大森はベイズ統計学・計算統計学の観点か
ら金融リスク分析の統計的分析法を検討し、
実証分析を行った。 
 
４．研究成果 
本プロジェクトのメンバーは、以下で示さ
れているように、非常に多くの雑誌論文の公
刊、学会報告を行った。全て紹介することは
不可能なので、ここでは各年度の研究集会で
の報告に焦点をあてて、その主たるトピック
について幾つかを以下では抜粋して紹介す
る。より詳しい研究の概要については Web( 
http://www.cirje.e.u-tokyo.ac.jp/rese
arch/03research_report_j.html) 
上 で 公 開 し て い る 「 研 究 報 告
CIRJE-R-17,R20,R-22」を参照されたい。 
 
(1) 点過程による計量モデル 
 確率過程としての点過程を用いて希に起
きる経済リスク(金融市場での下方への大き
な変動)を計測し、過去に依存する強度関数
（リスク関数）の条件付確率の予測モデルを
構成した。日本・米国・英国の株式市場の分
析に応用し、リーマンショックなどの波及効
果の計測、金融市場の相互連関を明らかにし
た。 
 
(2) ミクロジャンプ確率過程の統計学 
連続時間の確率過程として連続経路とは限
らないジャンプを含む場合におけるリスク
計測理論を研究した。特にボラティリティの
計測においては高頻度金融データを利用す
る新しい計測方法を開発した。 
 

(3) 人口・生命保険の統計学の展開 
人口・社会システムのシミュレーションのた

めのマクロモデル、マイクロモデルをそれぞ

れ別に開発を行った。マクロモデルでは、人

口・社会システムの歴史過程（人口転換なら

びに第二の人口転換）を模式的に再現するこ

とを目的とし、日本の場合のように出生率、

死亡率の変化の速度が速い場合には、転換後

に著しく多くの死亡が発生するなど従来の

人口転換理論によって記述される過程とは

著しく異なる現象が生ずることなどを見出

した。 

また生命保険のリスク管 理（ERM）について

はソソルベンシーⅡ のグループソルベンシ

ーの研究,金融危機の時期におけるリスクフ

リーレートの適用の問題に関する研究を行

ったが、さらに保険負債の市場整合性評価の

研究,Gerber- Shiuのリスク尺度の研究,損保

リスクモデルの研究などを行い、要介度別の

死亡率の推計と公的年金制度における介護

年金の導入を提案した。 

 

(4) 損害保険の統計学の展開 
保険リスク，とりわけ保険会社の破産リスク
に関する確率論的，及び統計的研究を行った．
2013 年度には従来の破産確率評価を拡張し
た「一般化デフォルト・リスク」を提案し(論
文[6])，解析的性質を調べ，デフォルト・リ
スクを計算可能とするような複数の表現を
導出し，保険のみでなく信用リスク解析への
応用を提示した。 
 
(5) 金融リスク尺度とリスク管理の統計学 
拡散過程モデルの下での種々のデリバティ

ブの価格や Greek, リスク量などを高速に

計算する数値計算法について研究を行った。

デリバティブの期待値を高速に計算する

KLNV 法 (Kusuoka-Lyons-Ninomiya-Victoir 

法)の理論的正当化を行い、拡散過程が一様

へ ル マ ン ダ ー 条 件 を 満 た す 場 合 に

Stochastic Mesh 法の有効性の有効性を示し

た。なおのオプション価格の計算だけではな

く、デジタルオプションの価格や VaR の計

算にも利用可能なことがわかった。 



他方、リスク尺度については歪みリスク尺度

歪みリスク尺度の統計的性質については，L 

統計量型の推定量について漸近分散の一致推

定量を構成し，ブートストラップ法の正当性

も示すことができた。またコピュラ関数につ

いては、経験接合関数の一種の平滑化である

「経験ベータ接合関数」を提案し，それが経 

験Bernstein 接合関数の特別な場合であるこ

とを示した。 

 

なお本研究プロジェクトが主催した研究
集会での報告は、それぞれ東京大学大学院経
済学研究科付属・日本経済国際共同研究セン
ター（CIRJE）研究報告書シリーズ CIRJE-R-17，
CIRJE-R-20, CIRJE-R-22の概要の中にある文
系なども参照されたい。 
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