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多期間資産選択問題に対する内点法の適用  

筑波大学社会工学系竹原■均  

摘粟：卒研究においては，多用問シナリオ木  

が与えられたもとでの多期間資塵選択問題に  

対して内点法を適用し，その有効性について検  

討する 

皿 多期間下方リスク竜デル  

l渕1に示されるようなシナリオツリーが与  

えられるものとする．時刻£に対応して，シナ  

リオツリー．．卜でのすべての彼の良さは1とし  

て，各ノードは柑Otからの腫亜としてぬ軸翫  

を持つ．実現確率，シナリオの実現低最小許  

容収益摩，資踵評価額等ほすべて各ノード情報  

として管理されるものとする．またリスク尺  

度についてその時間加法怖を仮定し，以下のよ  

うなF川勺関数の般小化を想定する．  
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投資比率y∈属免が，制約条件  

e‘封＝1  

ゐⅦ≧Ay≧あJ  
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（2）  

が満たすとする・（あ髄，払∈周れ，適∈周mX％，  

叫g∈肝．以後諾Ⅴ∈肝をノードvでの投  

資額，£pをpa訂emtでの投資額，勒を初期投資  

額とする．ROO甘，凪00甘以外のi雨e∬皿dな  

ノード，mEA訝でそれぞれ満たされるぺき制  

約ほ，それぞれ以‾F（3），（4），（5）となる。  

e‘∬v＝開ち  

あ％勒≧止£Ⅴ≧研鴨  （3）  

髄甘穐≧雷v≧g開ち  
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（4）  

資姥数  

ノードの集介  

Iea．官であるノードの悠合  

ノードγでの資産評nt帽i  

割引率  

modeγのheigh七  

γでの評価に対するフロアー佃  
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（5）  

望 計算機実験結果   

対象資姥は9資産とした．M札訝Mのペナル  

ティー次数はゐ＝1として線形計画問題に帰  

；許し，制約条件についてほ空売りの禁止のみ  

とした．シナリオツリーほ最初にツリーの高  

さ（期間数）を射こ固定し，その上でツリーの  

分岐数を3～10と変化させて，比較的小規模  

の問題から大規模問題までに対応した．それ  

ぞれのツリーのノードに対応したシナリオの  

実現値ほ過去10年の実現収益率による．その  

に制約条件は，・・般化ネットワークフロー問題  

の洗蚤保存則と通常のアセットアロケーショ  

ンl礼遇に対する制約灸作の複合となる．ここ  

でも簡即ヒのために，すべてのノードにおいて  
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数は40000を超えるがその場合でも4～5分  

程度のCPU時間で解が得られている．空売り  

制約のみを与えている点，資金の計画期間中で  

の流J．11人が撫い点など対象間邁としては構造  

が蝉純であるから，この結果が実務的な状況  

に必ずしも対応しているとは言えないものの，  

シナリオに基づく多期間モデルは実用の範囲  

にあると考えてよいのではないか．   

3・結論   

シナリオツリーとリスク尺度の時間加法性  

の仮定のもとで，多期間の資産選択問題を定  
式化し，これに対してグラフ理論で用いられる  

データ構造と・－一般化ネットワークフローでの  

流量保存の考え方をもとに最適化問題を構成  

した．計算機実験の結果が示すように，かな  

り大規模な問題であっても既に技術的には最  

適ポートフォリオを求めることが可能であり，  

現実の問題への適用が望まれる．   
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図1：多期問シナリオツリー  
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表1：資産選択問題のサイズと最適解を得るの  

に要した時間  

他，リスク許容度α＝10．0，初期資産l仇＝  

1．0，フロアーβv ＝ Wbl．055ん（v），割引率  

d＝0・02（2％）とした・（使用計算機はIBM  

RS6000Mode141T・）衣1に計算機実験線  

を示す．国中において行数，列数，非零要素は  

帰弟された線形計画問題の制約係数行列のサ  

イズとそこに含まれる非零要素数を示してい  

る．またCPU時間の単位は秒である．   

衷より明らかにわかるように，ノード数で  

1000，列数で数1000程度の関越であれば数秒  

で段通な資産構成を求めることが■可能である．  

シナリオ数が10000の場合，行数は20000，列  
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