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を考える．ただし，α＞0は割引き率であり，  

式（2．4）の右辺のsupは∬に対するすべての  

停止時刻丁に関してとられる．  

孔 はじめ院  

本稿では，Poisson過程に従い一定の減少率  

を持つジャンプをする幾何Brown運動に対し  

て，停止時刻における終端報酬の期待割引き値  

を最大化する最適停止問題を議論する．Dixit  

【1】，DixitandPindyck［2】の提案したSmooth  

Pastingの技法が，最適値関数，最適停止領域，  
そして最適停止時刻の導出に有効であること  

を示す．  

認 解析  

次の定理は標準的な方法により導出される結  

果である．   

定理乱皿 以下の条件（1），（2），（3）を満たす2  

回微分可能な関数∽：花＋＋→花が存在する  

ものとする：  

（1）すべてのご∈花＋＋に対して，  

望 問題の定式化  

〝，♂≧0，f∈【0，1）を定数として，確率微分  

方程式  

d弟 ＝ 端（〝dま＋Jdl昭一fd凡），f∈鱒ヰ）  
J‰ ＝ 諾（∈花＋＋）  （2・2）  

で記述される，ある確率空間（n，ア，P）で定義  

される兄＋＋値確率過程〝＝（ズf；壬∈兄＋）を  

考える．ただし，  

伸＝（Ⅵ1；f∈兄＋）：標準Brown運動，  

〟＝（弼；f∈兄＋）：強度入≧0の時間斉次な  

Poisson過程  

であり，それらは互いに確率的に独立であると  

仮定する．また，EはPoisson過程の事象時刻  

におけるジャンプによる状態の減少率を表す  

定数である．   

この状態過程に対し，p＞0，q＞0，β≧0を  

定数として，終端報酬関数を  

月（ご）：＝クエβ－9，∬∈花＋＋  （2．3）  

と定義し，期待割引き報酬を目的関数とする最  

適停止問題  

v（∬）：＝S？p可e‾α丁月笹丁）】端＝∬ト∬∈花＋・  

（2．4）  

【エ可（ご）≦0，  （3．1）  

ただし，演算子エは次式で定義される：  

【叫（ご）：＝一項）＋〝叫…去α2ん〝（ェ）  

＋入（∽（（1－f）ご）－ぴ（ご））；（3・2）  

（2）すべての∬∈花＋＋に対して，  

ぴ（ご）≧属（ご）；   （3・3）   

（3）すべての∬∈花＋＋に対して，不等式（3・1），   

（3．3）のいずれか一方は等号で成立する・  

このとき，  

（i）関数びは最適値関数である，すなわち，  

γ（ご）＝ぴ（ご），ご∈花＋＋；  （3．4）   

（ii）最適停止領域∫と最適停止時刻丁♯は以下   

で与えられる：  

∫ ‥＝（ご∈兄＋＋：ぴ（ご）＝月（ェ））（β・5）  

丁さ：＝inf（f∈花＋：弟∈∫）・（3．6）  

【コ  

一178－   
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の解として一意的に定まり，  いま，準線形な常微分方程式  

【上u】（ェ）＝0，ご∈花＋＋   

を考える．α，ゐを定数として，  
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 u（ェ）＝α∬む，ご∈花＋＋   （3．8）  

の型の解を想定して，式（3．7）に代入すると，  

叩（り∬ム＝0，ご∈花＋＋  （3．9）  

を得る，ただし，関数タ：先→又は  

g（ゐ）：＝妄据＋（付言J2）机（（1－f）♭－1）  
（3．10）  

で定義される．さて，方程式タ（ら）＝0の持つ  

異なる2根の内の大きい方を軒とすると，次  

の定理を得る．  

［］  

定理3．1，3．2 より，最適停止領域は，式  

（3・18）で定義されるご＊を用いて，  

∫＝【ご■，∞）  （3・19）  

と表される．   

定理3．2■のSmoothPastingConditionは，  

Dixit【1】，DixitandPindyck［2】において，様々  

な不確実状況における最適な投資時期を決定  

するための最適停止問題に対する最適値関数  

の解析的導出のために導入された条件である  

が，その正当性と適用範囲について十分な検討  

がなされていなかったものである．  

定理3．2   

（1）  

〃＜α   

と仮定すると，  

ゐ＋＞1   

である．このときさらに   

（2）  

0≦β＜ゐ＋   

と仮定し，関数び：花＋＋→花を  

（3・11）  
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（3．12）  

（3・13）  

〈  

α＊諾け，  0＜ご＜ご＊，  

月（ご）＝pごβ－9，ご＊≦ヱ  
∽（ご）：＝  

（3．14）  

と定義すると，関数びは定理3・1の条件（1），  

（2），（3）を満たす・ただし，α＊＞0，ご＊＞0は  

連立方程式：   

（ValueMatchingCondition）  

（3・15）  u（ご＊）＝月（ヱ＊）；   

（SmoothPastingCondition）  

u′（∬－）＝月′（ごり  （3．16）  
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