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リスク鋭感的ポートフォリオ最適化
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要旨

本稿では資産価格過程がある線型確率ファクターの影響を受けるという仮
定のもと� 投資家のポートフォリオ価値成長率と� ポートフォリオのリスク
とを考慮した連続時間期待冪効用最大化問題� すなわちリスク鋭感的ポート
フォリオ最適化問題を考える� この問題を解く �最適投資戦略を求める�にあ
たっては������	の動的計画原理を適用して得られる
�����	�������

������	方程式 �
��方程式�と� これに付随して得られる代数リッカチ
方程式を解く必要がある� 確率ファクターが一次元の場合は� 適当な条件を
課すことで最適投資戦略の明示的記述が可能となる� 本稿ではこの点につ
いての結果を述べる� また� 本問題と密接な関係のある最適成長ポートフォ
リオ� 部分ケリーポートフォリオ �������	�� ����� �������� リスク鋭
感的ポートフォリオ最適化問題の応用としてポートフォリオインシュアラ
ンス�ドローダウン制約の適用や大偏差制御などにも言及する�
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