
ISSN 1880-2818

数理解析研究所講究録 1818

ファイナンスの数理解析とその応用

京都大学数理解析研究所

2012年 12月



RIMS K\^okyuroku 1818

Financial Modeling and Analysis
September 18 $\sim$20, 2012

edited by Toshikazu Kimura

December 2012

Research Institute for Mathematical Sciences

Kyoto University, Kyoto, Japan

This is a report of research done at the Research Institute for Mathematical
Sciences, Kyoto University. The papers contained herein are in final form
and will not be submitted for publication elsewhere.



巻頭言

研究代表者 : 関西大学環境都市工学部 木村俊一 (Toshikazu Kimura)

Faculty of Enviroiimental & Urban Engineering

Kansai University

金融技術は，確率解析を基礎とする数理ファイナンス理論にょって裏付けられる．本研究の目指
す $OR$指向ファイナンス ( $OR$-oriented Finance) とは，数理ファイナンス理論を $OR$ (Operations
Research) における意思決定支援という観点からそのモデル作りを見直そうという取り組みであ
り，研究代表者が日本オペレーションズ

$\grave{}$ . リサーチ学会北海道支部と共催した金融工学シンポジウ
ム (2006年 9月北海道大学) において最初に提唱された．数理ファイナンスの代表的な適用問
題としてオプション評価とポートフォリオ選択の 2つが知られている．前者の中で，電力や不動
産価格などの実物資産に対するリアルオプションズ・アプローチは，まさに $OR$指向ファイナン

スのさきがけと言えるが，市場の非完備性に起因する未解決な問題点も多い．金融オプションに
対するアプローチは，完備市場として定式化される問題に対してすら，最適な意思決定を支援す
るツールとして十分に研究・整備されているとは言い難い．他方，資産の最適配分に関するポー
トフォリオ選択は，本来的に意思決定支援に係わっているが，市場の非完備性と最適化する目的
関数を測るリスク測度に関して，多くの問題が残されている．本研究集会の目的は，こうした問
題に対する意思決定支援ツールとしての新たな数理モデルの構築とその応用に関する研究交流を
一層促進することにある．

本年度は総数 14件の研究発表が行われ，数理ファイナンスの理論的研究に加えて，リアル・オ
プション，計算ファイナンス，計量ファイナンス，コーポレート・ファイナンスへの応用などの多
様な分野が，意思決定に重点を置いた $OR$指向ファイナンスという共通のコンセプトの下に展開

された．理論研究者と応用研究者の間の活発な意見交換が行われ，当初の目的を十分に果たせた
と考えている．
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