
　

問題 1　以下の問いに答えなさい．

(1) パラメータ λの指数分布の密度関数は

f(x) = 1{x≥0}λe
−λx

で与えられる．ただし，1Aは定義関数で，事象Aが真ならば 1，偽ならば 0である．この分

布に従う確率変数Xの平均E[X]と分散 V [X]を求めなさい．

(2) x, yは微小であるとして，次の 2変数関数

f(x, y) = log(1 + αx+ βy)

を点 (0, 0)のまわりでテーラー展開して 2次項までの近似式を求めなさい．さらに，y2が x

と同位の無限小であるとき，xの一次より高次のオーダーの項を無視した近似式を求めなさ

い．ただし，aが bと同位の無限小とは，

lim
b→0

a

b
= c

となる定数 c ̸= 0が存在することをいう．

(3) 次の微分方程式
dr(t)

dt
= a(m− r(t)), r(0) = r0

を解き，r(t), t ≥ 0を求めなさい．ただし，a > 0, m, r0は定数とする．
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問題 2　満期 n年（nは自然数）で年 1回，固定金利と変動金利（LIBORを想定）を交換

する金利スワップを考える．ただし，LIBOR-スワップ市場の割引関数は一意に定まるもの

とし，昨今のようなマルチカーブ環境やスワップ契約のデフォルトは考えないものとする．

また，実務とは違い，複雑なデイカウントは考えず，利払間隔は単純に年単位で扱い，契約

は即日開始するものとする．

想定元本は1円とする．時刻を t（年）で表し，現時点を t = 0，利払日を ti = i, i = 1, · · · , n
として，t0 = 0とする．また，時刻 ti, i = 0, 1, · · · , nに決まる期間1年の変動金利（LIBOR）

をL(ti)で表し，現時点で市場で観測されるスワップレート（固定金利）を Snで表す．現時

点で契約する金利スワップの，時刻 ti, i = 1, · · · , nにおけるキャッシュフローは固定金利 Sn

と変動金利L(ti−1)の交換で，t0 = 0（現時点）におけるキャッシュフローはゼロである．ま

た，現時点におけるLIBOR-スワップ市場における満期 tの割引関数（額面 1円の無リスク

な割引債の価格）をD(t)で表し，以下の (1)から (3)ではD(t)は既知とする．

(1) この金利スワップの固定金利受けの現在価値 VSを求めなさい．

(2) この金利スワップの変動金利受けの現在価値 VLを求めなさい．

(3) スワップレート Snを，割引関数D(t), t ≥ 0を用いて表現しなさい．

(4) ここでは割引関数 D(t), t > 0は未知であるとする．市場のスワップレート Sn, n =

1, · · · ,mが観測されているとき，D(ti), i = 1, · · · ,mを手前から順（D(0) = 1は既知とし

て，D(1), D(2), · · · の順）に求めていく方法を説明しなさい．
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問題 3　無リスク資産と株式 1銘柄からなる完全市場で，デリバティブの無裁定価格を二項

モデルを用いて考える．時刻を tで表し，現在は t = 0，時刻 tの株価をS(t)とし，S(0) = S，

t = 1では確率 pで S(1) = uS，確率 1− pで S(1) = dSになる．一方，無リスク資産の価格

は t = 0で 1，t = 1で確実に 1 + rになる．ただし，0 < d < 1 + r < u，0 < p < 1，S > 0

とし，S, p, u, d, rはすべて定数とし，株式の配当はないものとする．

(1) この株式を原資産とする満期 t = 1のオプションを考える．t = 1で株価S(1)のときのペ

イオフを P (S(1))と表現する（ペイオフ関数を P (·)で表す）．オプションの複製ポートフォ
リオが株式∆単位，無リスク資産B単位からなるとき，∆とBを求め，t = 0におけるオプ

ション価格 V0を求めなさい．

(2) q = (1 + r− d)/(u− d)を株価の上昇確率，1− qを下落確率とみなすことができて，こ

れらはリスク中立確率と呼ばれている．これらの確率で株価の上昇と下落が起こるとき，オ

プションの期待収益率 µq
oを求めなさい．

(3) 満期 t = 1，行使価格Kのヨーロピアンコールオプションの t = 0における価格 C0と，

同じ満期と行使価格をもつヨーロピアンプットオプションの t = 0における価格 P0を，(1)

の結果に基づいて求めなさい．

(4) (3)の結果をもとにして，C0 −P0を求めなさい．また，ここで得られた関係式は何と呼

ばれているか，名称を書きなさい．
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