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〈 論 文 要 旨〉

　 日本 の 銀行 は金融 の 自由 化 ・国際 化 の 影 響 を受 け，厳 しい 経 営 を追 られ て い る．

こ の よ うな経営 環境 の 中で
， 銀行は 様 々 な規制み下 で リ ス ク管理 を十分 に行 い なが

ら ， 利 益 をあ げる 必 要 が で て きた ．本論 文 で は
， 銀 行 の リ ス ク管理 手法で あ る

ALM （資産負債管理 ）の 考 え方 を利用 し ， 不 確実性 を考慮 した 多 目標単純 リ コ ー
ス 確

率計画 ALM モ デ ル を提案する ．こ の モ デ ル の 特徴 は
， 銀行経営 に と っ て 重要 に な っ

て き て い る BIS （国際決済銀行）の 自己資本比 率規制 に 含 まれ る確率 的要素 を確率

制 約 式 と して 取 り扱 うな ど，不 確実性 を考慮 しつ つ ， ト レー
ドオ フ の 関係 にあ る リ

ス ク と利益 と い う多 目標 を取 り扱 うこ とが で きる こ と で あ る ．そ して ，こ の モ デ ル

に よ っ て ALM の 問題 を解 く方法論 と し て
， 単純 リ コ ース 型 の 確率計画法 に お け る

確率制約式 と 目標計画法 に お け る 目標制約式 との 両方 を
一

度 に取 り扱 う方法 を提案

す る ．
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1． は じめに

　1990 年代に入 り ， 日本の 銀行 は金融 の 自由化 ・
国際 化 の 影響 を受け ， 厳 しい 経 営 を迫 ら

れ て い る ．1993 年 6 月 に は定期性預金 の 金利が 自由化 され
，

ス ケ ジ ュ
ール 通 りに 自由化が

進展す れ ば
，

1994 年度 に は流 動性預 金 も含め たす べ て の 預金 金利 が 完全 に 自由化 され る

予 定 で ある ． また 国際 的 に業務 を行 う銀行 は ，BIS （Bank 　for　International　Settlements

；国際決済銀行）規制に よ っ て 自己資本比率 を 8％ 以 上 に保 つ こ とが 義務付 け られ て い る こ

とに 加 えて ， 新 た な規 制 も予 想 され る ． こ の よ うに経 営環 境 が 大 き く変 化す る 中 で
， 銀行

は様 々 な規制の 下 で リ ス ク管理 を十分 に行 い なが ら
， 利益 をあ げ る必 要 がで て きた．

　
一

方 ，銀行経営 の 財務計 画問 題 に対 して ，様 々 な数理 計 画 モ デ ル が 提案 され て い る 。多

目標 の 達成 を 目指すモ デ ル と して ，BOQth ＆ Bessler ［1］の 利益 と金利 リ ス ク を 目標 と

する モ デ ル ， Giokas ＆ Vassiloglou ［3］の 総収益 ，自己資本比 率 ， 流動性比 率 ， 預金高 ，

貸付高 を目標 と した モ デル
，
Korhonen ［12］の 期待利益 ， リ ス ク

， 流動性 ， 資本の 充実

性 な どを 目標 と した モ デ ル が提 案 され て い る． こ の 他 に も，Langen ［14］の 金利 リス ク
，

信 用 リス ク
， 為替 リス ク な ど を取 り扱 う多 目的計画モ デ ル

，
Tayi ＆ Leonard ［16］の 利

益 ，資 本 充 実 度 ， リ ス ク ア セ ッ トを 目 標 とす る 多 目 的計 画 モ デ ル ， そ して Kusy ＆

Ziemba ［13 ］の 不確実 性 を考慮 した 多期 間確 率線形 計画 モ デル （単純 リ コ ース モ デ ル ）

が 開発 さ れ て い る ．

　そ して ，枇 々 木 ・福 川 ［5 ，
6

，
7

，
8

，
9］は ALM の 考 え 方 に基づ い て

， 利益 と リス ク の トレ

ー ドオ フ の 関係 を うま く表現 で きる 銀行 の リ ス ク管理の ため の モ デ ル 化 を行 っ た ．1 計画

期 問問題 ［5］ を基本モ デ ル と して ，多計画期 間モ デ ル ［6，
7］，通貨別 （多通貨）モ デ ル

［8 ，9］へ と拡 張 を行 っ た． こ れ らの ALM モ デ ル は ， 「あ る一
定 の 市場環境及 び銀行が か か

え る 制約 の 下 で ，銀行が 目指す 目標 を達成 す る た め に は ど の よ うな 方 策が 必 要 か と い うこ

と を見 い 出す ．そ して さ ら に市場 環境 や制 約 が 変 わ っ た と きに は ど うな る か な ど を調 べ る

こ と に よ り，銀行の ALM を支援す る 」確定 的なモ デ ル で あ っ た，

　 そ れ に対 し，不 確実性 を考慮 したモ デ ル に は様 々 な もの が 考 え られ る が ，本研究で はパ

ラ メ ー タ の
一

部 を確率分 布 と して 与 える 多目標単純 リ コ ース 確率計画 モ デ ル に よる ア プ ロ

ー
チ を試 み る ． こ の 単純 リ コ

ー
ス 確率計画法に よ る モ デ ル 化 は

， すで に Kusy ＆ Ziemba

［13］に よ っ て 提唱 され て い る が ， 本研究 で は
， 銀行経営 に と っ て 重要 に な っ て きて い る

BIS の 自己資本比 率規制 も確 率制約式 と して取 り扱 うな ど
， 不確実性 を考慮 しつ つ

， トレ

ー
ドオフ の 関係 にあ る リス ク と利益 とい う多 目標 を取 り扱 うこ とが で きるモ デ ル を提 案す

る ．そ の 特徴 は 2 節 に お い て 述 べ
， そ の 定式化 は 3 節 に 示 す ． なお ，

こ の モ デ ル に 関 す る

数値実験 は ，枇 々 木
・
福川 ［10］に お い て 詳 し く記述 され て い る ．

48
N 工工

一Eleotronlo 　Llbrary 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assoolatlon 　of 　Management 　Aooountlng

銀行 の リス ク 管理 の ため の 多目標単純 リ コ
ー

ス 確率計画 ALM モ デ ル

2． 不 確実性 を考 慮 した ALM モ デル

2．1． 確定モ デル か ら確率 モ デ ル へ

　確 定モ デ ル は 想 定 され る あ る
一

つ の 状 況 の 下 で
， 最 適 解 を求 め る た め の モ デ ル で あ る ．

モ デ ル で 取 り扱 うパ ラ メ
ー

タ は
，

そ の 状況 の ドで は す べ て あ る
一

つ の 値 に 決 ま っ て お り，

モ デ ル の 中に 不確実性を取 り入 れ て い ない ，確定モ デ ル は
， そ の モ デ ル に 基づ い て ALM

の 問題 を解 くと きに設 定す る 問題 の 状 況 が 実 現 した 場 合 に ， 銀 行 に と っ て 最 も望 ま しい 方

策 を与 えて くれ る， また，パ ラ メ
ー タが す べ て 確定値 なの で ，モ デ ル で 与 え られ た問 題 を

解 く方法論 と して 通常 の 数理計 画法 を用い る こ とが で きる とい う良 さ もあ る ． しか しなが

ら
， 取 り扱 うパ ラ メ

ー
タ を前 も っ て 確定で きる とは 限 らな い の で ，確定モ デ ル で は パ ラ メ

ー
タ の 値 を様 々 に変 えて み て得 られ た 結果 を吟味す る こ とで 対応 す る 必要が あ る ．つ ま り，

確定モ デ ル で は 異 な る パ ラ メ ータ値毎 に解 が 得 られ
， そ れ ら を検討する こ とに よ っ て パ ラ

メ ー タ の 変動 を考慮 した 意思 決 定 を行 うもの と して い る ， しか しな が ら
，

パ ラ メ ー タ の 変

動 を前提 と した解 をモ デ ル で 与 えられ た問題 か ら直接 求め る こ とは で きな い ． こ の よ うな

場 合 に は 確定モ デ ル で は な く ， 不 確 実性 を考慮 した モ デ ル の 構 築 が必 要 に な る ．

　 すな わ ち ，
こ れ ら の パ ラ メ ー タ の うちで 確率的に 変動す る もの は確率的 な もの と し て

，

つ ま りある
一

定の 確率分 布 に 従 う確率変数 として 取 り扱 う必要 が あ る ．こ うした 扱 い の モ

デ ル を以 降，確率モ デ ル と呼ぶ ．

　確率 を含 む数理計 画 問題 は，そ の 取 り扱 い 方 の 違 い に よ っ て 大 き くリ コ
ース 問題 （二 段

階問題 ） と機会制約条件問題 と に分 け られ る 。こ れ らの 問題 を簡単 に 記す と， まず リ コ
ー

ス 問題 で は
， 確率制約式が 成 り立 た ない 場合 に 生 じる 影響 （成 り立 た な い 場合 の 量 に その

確率 を掛 け た もの ） を最小化 する よ うに 問題 を取 り扱 う．他方 ， 機 会制約条件問 題 で は 確

率 制 約式 が 成 り立 た ない 確 率 を最 小 化 す る よ うに 問 題 を取 り扱 う． こ こ で 問 題 を与 え る

ALM モ デ ル は「リス クが発 生 した場合 に ， どの 程度量 的 な影響が で る か，そ して そ れ ら に

対応 する た め に あ らか じめ どの よ うな方策 を と る べ きか 」と い う考 え方 に 基 づ い た もの で

あ る ．従 っ て ，
モ デ ル 化 を行 う場合 ， 機会 制 約 条件 問題 よ りも リ コ ース 問題 と して モ デ ル

化 した 方が ，
こ の 考え方 に 合 っ て い る もの と考える ．

　そ して
， 実用 的 に 問題 を解 くこ と を考慮 して

， 単純 リ コ
ー

ス 型 の モ デ ル 化 を試み る こ と

にす る．

2 ．2 ． 単純 リコ
ー

ス 確率計画問題 とは

2．2．1　単純 リ コ
ー

ス 問題 の定式化
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次の ような問題 P1 を単純 リ コ ース 問題 とい う ［11 ，
18

，
19］．

　 　 　 　 　 ns 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 s

P1 ・ m ’・

君・謝 E
囎 恩（P・

　・・

’

・ q・　・・
一
）

　 　 　 　 　 ns

　s ・t，　Σ α
、，j　・j ＋ yi　− yi ＝ δ∴　（i ＝ 1

，
…

，
肌 ・ ）

　 　 　 　 　 丿
；1

　　　　　　 Xj ∈ Fs 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1）

　 　 　 　 　 　 　 　 　

　　　　　　 筋 ， yi，ツ『≧ 0

　　 　　　　 （i ＝ 1
，
＿

，
ms

， 」＝ 1
，
．．．

，
ns ）

　こ こ で ，Xj は決定変数 ， 鷲 ， yl は リ コ ース 変数 ，　Pi ，　 qi は 各々 の リ コ ース 変数 に対 す る

ペ ナ ル テ ィ コ ス ト係数，biは確率変数 ，　 Fs は実行可 能 空 間 を表 す ． また ，　 Cjは コ ス ト係 数 ，

ai ，　j は確率制約条件式の 係数 を表す．　ns は 決定変数の 数 ms は 確率制約式の 本数 とす る．

EF 】は期待値 を表す ．そ して
，　min は最小 化す る とい う意味 で あ る の に 対 し

， 戴
i
鼻 は擁

と y厂につ い て最 小 化 した 値 とい う意味 を表 して い る ．

　 と こ ろ で
， 目的関数 の 第 2項 は 確率制約式が 成 り立 た な い 場合の 期待値 に ペ ナ ル テ ィ を

与 え た もの で あ る ．従 っ て
，

リ コ
ー

ス 変 数は 経済的 に は 制約が破 ら れ た と きに ペ ナ ル テ ィ

を受 け る量 （金額） と い う意味 を持 つ ．

　 こ の 問題 P1 は ，次 の 問題 P2 と等価で あ る （導出過程 は 石井 ［11］ pp ．14 − 15 を参照 さ

れ た い ），

　 　 　 　 　 ns　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 s

… m ・・

混（・
一
恩・μ の第

　　　　・ 毟（Pi 十（1i）｛（慧・
・，、の礁 ・

・ 凹 ）一齋吻 齲 ・｝…

　　　 s ・t・ o ≦ SCj ∈ Fs ，（j ＝ 1
，
…

，
ns ）

　こ こ で ，Fi （・）は 累積分布 関数 を表す ． また ， こ の 問題 P2 の 目的 関数 の 第 1項 目は線形

で あ る が ，第 2項 目 は
一

般 に非線形 な項 となる ． しか し，全体 と して は 凸関数で あ る の で ，

全域 的な最適解が保証 され る （証明は 石井 ［11］pp．15 − 16 を参照 され た い ）．

　とこ ろ で ，問題 P2 で は分 か りに くい の で 具体 的 に確 率分布 を挙 げて 問題 を示 そ う．例

えば
， 確率変数biの 確率分 布が 図 1 に示 す よ うな有 限 で 離散型 （確率変数の と り得 る値 が

ri，1＿ri，　li で ，そ れ らの 生 じる確 率が fi，i．．．fi，．iiで あ る離散分布 ）の 場 合 は次 の 問題 P3 の よ

うにな る （導出過程 は Wets ［19］pp ．223 − 227 を参照 された
’
v ・ ）．
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P3 ・ 血 幾（CJ一毟凧 諞 ・i．1（P・　＋qi）（冨瓦轟 ＋ の

　 　 　 　 　 　 ns 　　　　　　　　　　　 l，＿1

　　s ．t．　Σ α
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ニ ri　l
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0 ≦ y 己 ，k ≦ δi，k

紛 ∈ F8

yi　“・ yi
．
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（i ＝ 1
，
＿

，
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， ノ＝ 1
，
＿

，
ns

，
h ＝ 1

，
＿

，
li− 1 ）

（3）

E（翫）

　（fi，1、

＝ ）fi，・

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 弖

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（＝ r 、
、
1，）fi’、7

　 図1　 離散分布の 確率密度関数の 例 （確率変数の と り得る値 の数 ：1，＝ 7）

　 　 　 　 　 　 　 　 k
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＿
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　確率分布が 離散分布の 場合 ， 問題 P3 の よ うに 目的関数の 第 2 項 目 も線形 となる の で
， 線

形計画 問題 と して 取 り扱 うこ とが で きる ．

2．2．2． 単純 リコ
ース 問題の特徴 と欠点

　 とこ ろ で ，単 純 リ コ ース 確 率計 画 問題 の 特徴 と欠 点 を整 理 す る と
一一

般 的 に 次 の 点 を挙 げ

る こ とが で きる ．

【特徴 】

A − 1．パ ラ メ
ー

タ に対 し
， 離散分布 ， 連続分 布 の どち らで もこ れ ら に従 う確率変 数 と して

　　 取 り扱 うこ とが で きる ．

A − 2．目的関数 （ペ ナル テ ィ コ ス ト関数）は
， 確率分布が 連続の 場 合 に は 非線形 凸 関数 ，

　　 離散の 場合 に は 線形関数に な り， 全域的な最適解が 保証 さ れ る ．
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【欠点】

B − L 各 々 の 確率 変 数 が独 立 で あ る と仮 定 して 問題 を解 くこ と に な る が
，

こ の こ とは
一
般

　　 に現実的 で は な い ．

B − 2．確 率制 約 式 の 右辺 の 部 分 に確率変 数 を設 定 す る の で
， 確 率 制 約 式の 中 に確率 変 数 は

　　 一
つ （また は ，

一
つ と して 取 り扱 える もの ）に 限 られ る．従 っ て ，確率変 数 と して

　　 取 り扱 え る パ ラ メ
ー

タ は，「対象 は共通 で あ る が ，独立 の 動 きをす る 決定変 数 （また

　　 は
， 決定変数 を組み 合 わせ た もの ）が存在す る もの 」に 限 られ ざる を得 ない ．例 え ば

　　 預 金 を対象 に する と，確 率変数 に は調達 で きそ うな預金 の 上 限 額，決定 変数 に は調

　　 達 した い 預金額 を設定する ．

　 と こ ろ で ，前述 の よ うに単純 リ コ ース 問題 で は 確率制 約式の 右辺 の 部分 に しか確率変 数

を設定で きず ，す べ て の 不 確実性 へ の 対 処 をす る こ と は で きな い ． しか しなが ら ， すべ て

の 係数 を確率分 布 に 従 う確率変 数 と して そ れ らの 不 確 実性 を考慮 しよ うと した場 合 に は ，

モ デ ル を利用 して 問 題 を解 くこ とが 実 際上 不 可 能 に なる ．不確 実性 を考慮す る範 囲 と実際

の モ デ ル の 運 用 （計算）可能性 は トレ ー ドオ フ の 関係 に あ る．

2．3． 多 目標 単 純 リコ ー ス 確率計画 ALM モ デル の特 徴

　確率計 画問題 の 単純 リ コ ー
ス 型 の モ デ ル 化 は ，Kusy ＆ Ziemba 匚13］ が 行 っ て い る ．

こ の モ デ ル と本研 究で 提案す る モ デ ル は，

　a ．単純 リ コ ース 型 の 確 率制約式 を用 い て 不確 実性 を表 し，そ れ に 対 する 方法論 （確率計

　　 画法） を利用 す る ．

　b．計画期間が 多期間で あ る．

　 と い う共通 点 は ある ． しか し，本研 究で 提案す る モ デ ル に は ，Kusy らの モ デ ル とは 異

な る次の 3 つ の 特徴を持 っ て い る ．

（1） ALM とい う視点 か らの モ デ ル 化

’
リス ク 管理 で あ る ALM の 視点 か らモ デ ル 化 を行 っ て い る．す な わ ち ， 金利 変 動 リス ク

を 目標 の
一

つ と し ， 制 約 と して 流 動 性 リス ク を考慮 して い る ．Kusy らの モ デ ル に も ， 定

義の 異 な る指 標 を通 じて 流 動性 リス ク制 約 が含 ま れて い るが ，ALM に お い て 管理 の 中心

と して い る 金利変 動 リス ク は考慮 され て い な い ．

（2） 多目標 を取 り扱 うこ とが で きる モ デル 化

　銀行 は，利益 を最大化す る と い う単
一

の 目標 だ けで は な く， 多 くの 目標 を持 っ て い る ．

本 モ デ ル で は こ れ らの 多目標 を同様 に 取 り扱 うこ とが で きる ．た だ し，以 下 に示 すモ デ ル
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銀行の リ ス ク 管理 の ため の 多 目標 単純 リ コ
・・

ス 確率計画 ALM モ デ ル

で は 不 確実性 を考慮 しつ つ
， 利 益 及び そ れ と トレ ー ドオ フ の 関係 に あ る 金 利変動 りス ク を

目標 とす る もの に 限 定 し て
， 多目標計画 モ デ ル を提案す る ．こ の モ デ ル を解 く方法論 と し

て ， 目標計画 法［2］を用 い る こ とが で きる ．た だ し ，不 確実性 も考 慮す る た め に ， 3．5 節 で

提案す る方法 に よ っ て解 くこ と に なる ．

（3） BIS の 自己資本比率 に 関する確率制約式の 導入

　BIS に よ っ て 決 め られ て い る 自己 資本比 率 を求 め る際 の 自己資本 に は株式の 含み益 を算

入す る こ とが で きる ．株価 は非 常 に不 確 実 に変動 す るた め ， その 制約 式 を確率制 約 式 と し

て 考慮 す る ．BIS の 自己資本比 率 に 関 す る規 制は 今後 の 銀行 の 経 営 活 動 に と っ て 重 要 で あ

り，こ の 制約式 を用 い る こ とで その 影響 も検討 で きる ．

3． 多 目標 単 純 リコ
ー ス 確率 計 画 ALM モ デル の 定式化

　不確 実性 を確率分布 と して取 り扱 い つ つ
， 銀行が 目指 す 目標 を達成す る た め の モ デ ル 化

を試 み る ．不 確実性 を取 り扱 う問題 を解 く方法論 と して 2．2 節で 簡単に説 明 した単純 リ コ

ース 型 の 確率計画法 を用 い る が ， こ の 方法論 で は 多 目標 を取 り扱 う問題 を解 くこ とが で き

な い ．と い うの は
， 単純 リ コ

ー
ス 型 の 確率計画法の 目的関数 は通常 の コ ス ト関数 とペ ナ ル

テ ィ コ ス ト関数の 和 を最小化 （も し くは
， 利 益か ら ペ ナ ル テ ィ コ ス ト関 数 を引 い た値 を最

大化 ）す る とい う， 1 つ の 目的 しか取 り扱 っ て い な い ．そ こ で ，本研究 で は従来の モ デ ル

（目標計 画モ デ ル ）で 与 えられ た 問題 を解 く方法論 と して 用 い る 目標計画法 に お ける 目的

関数の リ グ レ ッ トを最 小 化す る 定式化 と組み 合 わせ て ， 目標 と不確実性 を同時 に 取 り扱 え

る よ うな 目的 関 数 （及 び 目標制 約式） に対 す る考 え方並 び に そ の モ デ ル 化 を 3．5 節で 提案

す る ．た だ し
，

こ の モ デ ル 化 は 一
般 的 な方法論 と して で は な く ， 提 案す る ALM モ デ ル

（また は
， 似た 搆造 を持つ モ デ ル ）に対 して 適用可 能な もの と して 開発 して い る ．

　 なお ，本モ デ ル は 既発 表の 確定 的な多期 間 モ デ ル の 拡張で あ る の で ，紙面の 都合上詳 し

い 指標 な どの 求め 方 に つ い て は ，枇 々 木 ・福 川 ［5 ，
6］ を参照さ れ た い ，

　以下 ，本論文で
一

貫 して用 い る 記号 は 次の 通 りで あ る．

（1）基 準期間

　下付添字 t で ，「t 期以 内の 」とい うこ とを表す．基準期 間数 は Ttで 示す（t＝ 1
，
＿

，
Tt）．

（2 ）計画期 間

　下付添字 ゐ で
， 隴 期 に お ける 」， また は 「第 le期 か ら数 え て 」とい うこ とを表す．計画期

間数は Tk ＋ 1 で 示す（k ＝ 0
，
＿

，
Tk）．

（3）金利体系
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下付 添字」で
， 金利 体系の 番号 を表す ．金利 体系 の 数 は n で 示 すO

’
＝ 1

，．．．，n ）．

（4）パ ラ メ
ー

タ の 記述ル
ー

ル

　確 率 変数 と して 与 え られ る パ ラ メ
ー

タ に は

変数 と して の パ ラ メ
ー

タ に は何 も付 けな い ．

， そ の 記 号の 上 に
「1 〜 ”

を付 け る ．確定 的な

3．1． 変数の 設 定

　本モ デ ル は
， 「何 （例 ：預金

， 貸 出金 な ど） を
，

い つ （例 ：現在 ，3 カ 月後 な ど），　 どの

くら い （例 ： 10億 円 ぐら い
， な ど ）， 調達や 運 用 を行 うか 」と い う方策 を決定す る 問題 に

つ い て の モ デ ル で ある ．そ こ で は最適 方策 を h 期（k ＝ 0
，
＿

，
Th ）に お け る満期の 期 間が Ui

の ゴ勘定科 目の 調 達 や 運 用 額の 増 加 また は減少 額 を表す 決 定変tWxi？k，Ui 　（Xk を定式化 の 中

で の 省略形 と し，増加 な らば正 ，減少 な らば負の 値 を とる ）の 値 で 与 え る ． こ こ で ，決定

変 数 に用 い られ て い る 添 字は 次の こ と を示す ．

sb ：オ ン バ ラ ン ス の 資産 をAN ，負債 を LN で 表す．そ して ，オ フ バ ラ ン ス の 資産勘定 を

　　 AF
， 負債勘定 をLF で表す，　 sb ∈ ｛AIV ，

　LN
，
　A．F

，
　LF ｝

i ：sb 毎の 勘定科 目の 番号 を表す ．　 i＝1
，
＿

，
m

，
　m ∈ ｛M1

，
　M2

，
　M3

，
　M4 ｝

　 （Ml ；資産の 科 目数 ，
M2 ；負債の 科 目数 ，

M3 ：資産勘定の 科 目数 ，
肌 4 ：負債勘定の 科 目数）

　利益 RTh （Xk ）や 金 利変動 リス ク KH 　h，　t （Xk ）な ど は
，

こ の 決定変数 を用 い て 記述で き

る （決定変数の 関数 となる ）が ，こ れ らの 変数を補助変数 と呼ぶ 。各資産や負債の ポ ジ シ ョ

ン も決定変数に よ っ て 記述 で きるが
，

こ れ らは ポ ジ シ ョ ン 変数 と呼ぶ ．補助変数及び ポ ジ シ

ョ ン 変数 に は決定変数の 関数で あ る こ と を示す ため に，
‘

（Xk ）
’

を付 ける ．本モ デ ル で は 決定

変数及び そ れ に よ っ て 記述 で きる 補助変数や ポ ジ シ ョ ン変数の 他に差異変数盗
，
d ；

，
リ コ ー

ス 変数 yもy ；を用 い る ．

3．2． 目標 の 設定

　 目標 と して
， 利益 及 び それ と ト レー ドオ フ の 関係 に あ る金利変動 リス ク ， そ して 将来金

利 が変動 した と きに 利益の 増加 を 目指 す金利体系毎の 金利 ギ ャ ッ プの 3 種類 を設 定す る 。

（1）利益 に 関する 目標

　k 期 に お ける 利益 RTk （Xh ）は 各々 の 資産や 負債の ポ ジ シ ョ ン に利率 を掛 け ， そ れ らを

合計 し て 求 め る ．各期 の 利益 は 大きい 方が 望 ま し い が ，銀行 は トレ ー ドオ フ の 関係 に ある

金利変動 リス ク に 対する 目標 も達成 した い と考える ．従 っ て
，

こ の 程 度利益 を達成す れ ば

良い と い う満足 レ ベ ル を Sl，h ， 少 な くと もこ れ だ けは達成 した い と い う必要 レ ベ ル を

（Sl，k
一λ1，k）と設定す る と，利益 目標制約式 は （4）式 の よ うに示 す こ とが で きる ．
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銀 行 の リ ス ク 管理 の た め の 多目標 甲純 リ コ
ー

ス 確 率 計 画 ALM モ デ ル

　 RTk （Xk ）＋ λ1，k
・（娠 た

一砿 た）＝ S1，k ， （k ＝ O
，
…

，
Th ）

こ の 目標 制約 式 に対 応 す る 目的 関数 は （5）式 で 書 くこ とが で きる ．

（4）

m ・・ P ・… （
Tk

Σ 娠
・4Lk

k ≡O ）
− P ・2

（急・ 式、
・・の ・

P ・・》 P ・2 （5）

　た だ し
，

wl ，k ，
ω 1，k は利益 に関 す る 目的 関数 に お け る ウ ェ イ トの 値 ，そ して ，d鵡，d 嘉

は 利益 に 関する 目標制約式 の 差異変数 を表す． また
，
Pll

，
　P12 は 優先順位 を表す係数 （絶

対順位係数） を示 す． こ の 目的 関数 は まず ，
Pll 優先順位で 利益 を満足 レ ベ ル まで 達成 し

よ うと し， さ ら に 利益 を大 きくで きる なら ば
， そ れ を P12 優先順位 で 行 うこ とを示す （以

降 ， ウ ェ イ トの 値 ， 差異変 数 及 び絶対 順 位 係 数 の 説 明 は省 略 す る ）．

（2）金 利変動 リス ク に蘭す る 目標

　金 利変動 リ ス ク 指標 と して ，金 利ギ ャ ッ プ に 「組み 合わせ の 悪 さの 度合を示す係数 」を組

み入 れ た 指標 ［4】KHk ，t （Xk ）を用 い る と
， 金利 変動 リス ク に 関す る 目標 制 約式 は （6）式 の よ

うに な る．

KH た，彦 （Xh ）＋ λ 2，た，t
・（dゑh，厂 dS，h，t）＝ S2，h，t ，

（le＝ 0 ，．．，，Tk ， ‘ ＝ 1
，
．凾．

，
Tt） （6）

　ただ し，金利 変動 リ ス ク は利益 とは逆 に小 さ い 方が 望 ま し い の で
， 満足 レ ベ ル は S2，k ，t，

必要 レ ベ ル は（S2，k，t ＋ λ2，k，t）と設定す る ．そ して ， 目的関数 は（7）式で 書 くこ とが で きる ．

m ・・ P ・L （慧 ・ い ile，）− P22 ・（急幺・ ・，， ，，　
・
　di，，，），… 》 P22 …

　 金 利変動 リ ス ク も利益 と 同様 に ，P21 優先順 位 で 満足 レ ベ ル まで ，そ れ以 上 は P22 優 先

順 位 で 金利 変動 リス ク を小 さ くす る こ と を示 す．

（3）戦略的金利 変動 リ ス ク管理 に 関す る 目標

　もし金 利が 上 昇す る と予想で きる な ら ば ，金 利 ギ ャ ッ プ G
ノ，栂 （κ k）は E の 値 を持 つ 方 が

金利 変動 に よ り利 益 を増 やす こ とが で きる ．金利 が 下 降 す る 場 合 に は 逆 の こ とが 言 え る．

こ の よ うに ，金 利 ギ ャ ッ プ を戦略的 に とる こ とに よ り，利益の 増加 を 目標 とす る場合 に は

（8）式で 示す 目標制約式 を設定する 。

Gj，k ，
，（Xk ・）＋ λ3認

・（d奮，、，k，t
− d5，j，k．，）・ 8 ・，j，h，t ， （ブ・1，…，

π
，
ん・0

，
…

，
Th

，　t ・ 1
，
…

，
Tt） （8）
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　 こ の 目標制約式 に対応す る 目的関数 は（9）式で 示す こ とが で きる ．

　　　m ・・ P … 麒 ゑ・・
、。 既 。 、画 轟 臨 ，

・耐 …

　こ こで 用 い る α
ノ，k，t とβゴ，短 設定値 は ，金利 の 変動 を どの よ うに 考え るか に よ っ て ， 表 1

の よ うな設定 を行 う．

　　　　　 表1　 戦略的 リス ク管理の 考 え方 に よ る c・j，
・，tとi？j，

・
，
tの設定値

α 丿，馬 言 β力 彫

金利 ギ ャ ッ プ＞ o （金利上 昇 と予想） 1 0

金利 ギ ャ ッ プ〈 0 （金利下降 と予 想） 0 1

金利ギ ャ ッ プ ＝ 0 （金利変動 が不 明） 1 1

考え な い 0 0

3．3． 銀行 に課 され た制約条件 の設定

　銀行の 経営活動 に は様 々 な制約 が考 え られ るが ， こ こ で は主 要 と思 われ る流動性 リス ク，

自己資本比率 ， 預 金準備率の 3 種類 に し ぼ る こ と に する ． こ の 中で
，

流 動性 リス ク と 自己

資本 比率 の 制 約式 は 確率制約 式 とする ，そ の 取 り扱 い 方 に つ い て は 以 下 で 議論す る ．

（1）流動性 リス ク に 関 す る制約

　流 動性 リス ク指標 と して ，流動性不足 の 際 に 手当で きる資金量 MFk 　，t （Xh ）に対す る累積

ギ ャ ッ プ CGh
，
， （Xk ） の 比率 に マ イナ ス を付 した指標 ［5］を用 い る と，　 h期 に お ける t期以 内

の 流 動性 リ ス ク 指標 LGk
，
，（Xh ） は ，（10）式で 表す こ とが で きる ．

LG ・，，（・ k）＝ 一舞嬲， （k ・ ・・・… Tk・t … …・
・Tt）　　　　 （・・）

（10）式 で 求 め られ る流動性 リス ク は
， 制約値 ．111，k，t よ りも小 さ くし なけれ ばな らな い の

で
， 流動性 リス ク制約式 は （11 ）式 に な る．

LGh ，t （Xk ）≦ eTJI ，k，t ， （h 三〇
，
…

，　Tle，　t ＝ 1
，
…

，　Tt ） （11 ）

　と こ ろ で ，時 に は デ フ ォ ル トで 入 っ て こ な い 資金 1N 翫や ，突 然出 て い く資金 OTX ，t な

ど も考 え られ る ．最悪 な状 況 も考 えれ ば
， （11 ）式 に 加 えて

，
そ れ らが 生 じた場合 の た め に
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流動 性 リス クの 制 約条件 を きつ くす る （、lt限値 を下 げる）必要が ある ． も し確定 的に 分か

る な ら ば
， そ れ に 見合 う額 だ け制 約 値 の 上 限 を低 く設定 す れば 良 い が ，通常 は分 か らな い

の で ， こ こ で は確率 的に 変動す る もの と考 え る ．11V后 と OT 海 を確率変 数 と考 え，そ れ

らを考慮 する ため に制約条件 を き つ くす る こ とを考 えた 場合 ， （10 ）式 を（11 ）式 に代 入 す る

と
， 流動性 リス ク に 関する 制約式は（12 ）式の よ うに書 き直す こ とが で きる ．

一CGk ，t （Xk ）≦ 」∬1，ん，ガ MFh ，t （∬ た）《 刀v　X．t＋ OT 融 ，
（k ＝ 0

，
．．．

，
Th

，
‘＝ 1

，
＿

，
Tt） （12）

こ の （12）式 を確率制約式 に 書 き直す と ， 次の （13）式で 表す こ とが で きる ．

CGh ，，　（Xh ）＋ ・π w 　MF ん，、 （Xk ）一ッ左，le，t ＋ ッ三，k，t
＝刀V鼠渉＋ OT 鼠f ，（h ＝ 0

，
＿

，
Tle

，
　t ＝ 1

，
．．．

，
Tt） （13）

　こ こで
， yl，h．t，　Yi，h，t は リ コ

ー
ス 変数で あ る ．　yl，h．t は値 を持 っ て も流 動性 に 問題 は生 じな

い の で ， ペ ナ ル テ ィ コ ス トは か か らな い ． しか し
， ッi，規 が 値 を持 っ た 場 合 ，流 動 性 不足

に な るの で ，制約 を守 るた め の 調達資金 に 要する 資金 コ ス トの 割高分 が ペ ナ ル テ ィ と して

か か る． こ の （13）式 の 確 率制約式 で は右辺 の 1N 翫 と OT 彫が 確率変数 とな り，（W 駈 ＋

OT 駈）に確率分 布 を想定す る こ と に な る ．

　 とこ ろ で
， 流動性 リ ス ク 制約 を確率制約式 で 取 り扱 う場 合 ， 累積 ギ ャ ッ プ （決定変数の

集 ま り）CGk ，t （Xk ）と確率 変数（刀〉 海＋ OTX ．t ）は 独立 で な けれ ば な ら な い ．そ の た め ，

CGh ，， （Xk ）か ら刀V 海 と OTX ，， を引 い て か ら流動性 リ ス ク 指標 を eJ ［ll，k，t 以 h に する とい う

定式化 で は な く ， CGk，t （Xh ）が IN
−VkV

，
t と0略t を考慮 した上 限値以 下 で なけれ ば な ら な い

，

とい う定式化 を行 う （た だ し，式の 形 と して は 同 じに な る ）．

（2）自己資本 比 率 に関す る制約

　国 際 的 に活 動 を行 う銀行 は 国 際 決済銀 行 （BIS ）に よ っ て 決 め られ た 自己資 本比 率 に 関す

る制約 を守 らな けれ ば な らな い ． こ の BIS 基準 に 用 い ら れ る 自己資本比率 （リス ク ア セ ッ

トレ シ オ）CRk （Xk ）は
， 自己資本額 NPh （Xk ）を リ ス ク ア セ ッ トWt　RAIe （Xh ）で 割 っ た（14 ）

式 で 表 され る ．

　　　　　 NPh （Xh ）
CRk （Xk ）＝

−

　　　　　 RA 　k（Xk ）
， （k ＝ O，＿，Tk） （14）

　（14 ）式で 求め られ る 自己資本 比 率は
， （15）式で 示 す よ うに BIS 基 準値 （8％） また は銀行

が 政策的 に定め た 値 Ji2，le以 ．L で な けれ ば な ら ない ．
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CRk （Xh ）≧ JI2，k ， （le＝ o
，
…

，
71ん） （15）

　 とこ ろ で ，BIS 基準 で 算入 で きる 自己資本額 NPk 　（Xh ）は（16）式 で 示す よ うに株式払込 資

本金 や 公表準備金 の 基本項 目NP 承筋 ）と補完項 目 と して 算入が認 め られ て い る株式 の 含み

益 （の 45％）NP7Yi ，

〈
，

劣後債 その 他 の NpY2 か ら構成 され る ．

NPIe＠ ゐ）・Npg （Xh ）＋ ハ敵 ・
＋ Npg ・

， （k ・o
，
＿

，
Tk） （16）

　確定モ デ ル で は
，

こ れ らす べ て を確定 的な もの と し て 取 り扱 っ たが
， 株式 の 含み 益 は 株

式市場 の 影響 を受 け て 変動す る不確 実な もの で あ る．従 っ て ，株式 の含 み 益 の 不確 実性 を

考慮 に 入 れ ，（16）式 を（14）式，そ して （15）式 に代入 す る と自己資本比 率 に 関す る確率制約

式 は（17）式の よ うに 示す こ とが で きる ．

　た だ し ， k ＝ 0 の 時点 で は株 式 の 含み益 は確 定 して い るの で ， 確率制約式 は k ＝ 1
，
＿

，
Tk

の み で あ る ．le＝ 0 の場合 は ， （15）式が適用 され る ．

」1
、，、… RAk 　（Xk ）一（Np 編 ）・ Npg2 ）・ ッ壱，、一

海 ・ N 犂
1
， （々 ・ 1

，
＿

，
Tk ） （17 ）

　こ こ で ，y藻 ，ッ藪 は リ コ
ース 変数で あ る が ，ン軸は値 を持 っ て も自己資本比 率が 制約の

下 限比 率 を下 回 らない の で ， ペ ナ ル テ ィ コ ス トはか か らな い ． しか し，yゑゐ が値 を持 っ た

場 合 は
， 制約 の 下 限 比 率 を ド回 っ て お り ， 不足 して い る 自己 資本 を増 や す の に必 要 な コ ス

ト分 ま たは 国際 業務 が 制 限 され る こ と に よ っ て 生 じる損失 を ペ ナ ル テ ィ と して か ける． こ

の （17）式の 確率制約式で は株式の 含み益 （の 45 ％）N 犂 1
に確 率分布 を想定す る ．

　 また
，

BIS 基準 で は 自己資本の 補完的項 目の 額は 基本項 目の 額 を越 えて 算入で きな い の

で ，基本項 目の 額 は リス ク ア セ ッ ト額 の うち ， BIS 基準 比率 の 半分 （4％）また は ，銀行 が 政

策的 に 定め た値」∬寡 以 上 は持 た な けれ ば な ら な い ． こ の 制約式 は
， （18 ）式 で 表す こ とが

で きる ．

瑳嬲 ・ cJ ・1，・ 圓 …
，
Tle・ （18 ）

（3）預金 準備 率に 関する 制約

　h期 に お け る 現 金 の 合計 額 を CSh （Xh ），
預 金 の 合 計 額 を DPk （κ k）とす る と ，預金 準備率

DRk （Xk ）は （19）式で 示 す こ とがで きる．
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・喞 ・ 蹶 い ・ 呱 ・ 　 　 　 　 （・9・

　預金 準備率 は，制約値 JI3
，
k よ り も大 き くな けれ ばな らな い の で ， それ を示す 制 約 式 は

（20）式 に な る ．

DRk （Xh ）≧ JI3，h ， （h ＝ 0 ，… ，
Tfe） （20 ）

3．4． 市場 の 環境制約条件

　市場 の 環境条件 と し て
， 調 達や 運用 が 可 能 な範 囲 を上 下 限額制約 と し て 設定す る ．上 限

額 を表す 制 約式 を（21 ）式，残存額の 下 限 を表す制約 式 を（22 ）式 と して 表す こ と にす る ．た

だ し，各々 」碩1んμ ‘
，
JL舶為碗

を上 限額 ，下限 額 とす る．

　　鵡 。 i
≦ 」嚥 。 、 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 （2・）

慧畷 調 ・ 礁 腕

（i ＝ 1
，
＿

，
m

，
ん ＝ 0

，
＿

，
Tk

，
sb ∈ ｛AヱV

，
　L2V ，　AF ，

　LF ｝）

（22 ）

　こ こ で ，疏覧v （Xk ）は，々期 に お い て v 期後に 満期が くる sb の i勘定科 目の ポ ジ シ ョ ン を

表す （添字 ル ール は決定変数 と同 じ ）．

　と こ ろ で
， 下 限制約式は 銀行が 政 策上 残 した い と考 え る 制約式 な の で確定制約式の ま ま

で 良い が ， 調達 や運用が 可 能な上 限額は市場の 変化 に よ っ て 変 わ る 不確実 な もの と考え る

こ とが で きる ．従 っ て
， 上 限制 約 式 に不確実 性 を考慮す る と（21 ）式 は （23 ）式 にな る ．

　た だ し
， （17）式 と同様に ，確率制約 式 は k ； 1

，
＿

，
Th の み で あ る ．　 k ＝ 0 の 場合 は （21 ）式

を用 い る ．

謬瀛 ＋ 轍 。 i
一

ツ甑 。广
」ξ瓢 （23）

　（i ＝ 1
，
＿

，
m

，
k ＝ 1

，
＿

，
Tk

，
sb ∈ ｛AN ，

　LN
，
　AF

，
　LF ｝）

こ こ で
・ ツ瓢 搾 鴫 幅

は リ ・
一

ス 変数で ある が 罐 煽 は値 を持 っ て も調達 や 翻
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を した い 額 が 上 限 を上 回 らない の で
，

ペ ナ ル テ ィ コ ス トは かか らな い ． しか し ， y嘘勧
，が

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 ，，　 ，　 ｝

値 を持 っ た場合 は，上 限額 を上 回 る の で ， 調達 また は運 用不足 に対 して ， 必要 な コ ス トの

割高分 を ペ ナ ル テ ィ と して か ける 。 こ の （23 ）式 の 確率制約式 で は 調達や 運用が 可 能な上 限

面 釀，班 僻 分布 を想定す る ．

3．5 ． 目的関数の 設定

　定式化上 は 目標制約式 と確率制約式 と を一
緒 に 取 り扱 っ た と して も特 に 問題 は な い ． し

か し
， 各 々 の 目標制約式 に お ける 差異変数 と確 率制約式 に お ける リ コ

ー
ス 変数 と を両方 と

もに 目的 関数 で 取 り扱 っ た 場 合 の
一
般 的 な解法 は存在 しない ，従 っ て

， そ れ らの 変 数 を ど

の よ うに考えて 取 り扱 うか に よ っ て ， 目的関数の 形は 様 々 な もの が考え られ る ．本研 究 で

は
一

般 的 な方 法論 の 議論 は避 け，本モ デ ル に適 用 が 可 能な取 り扱 い と して ，次 の 2種 類の

方法 を提案す る．

　 （1） リ コ
ース の 基準化 ・絶対順位付 け （基準化モ デ ル ）

　 （2 ）ペ ナ ル テ ィ コ ス トの 利益換算 （利 益換算モ デ ル ）

3．5．1。　 リコ ース の基準化 ・絶対 順位 付 け

　 目標計画法 の 差 異 変数が 目標 に対 す る不 達 成 度 で あ る の に 対 し ， リ コ ース 変数 は制約 に

対 す る 不成立 度 と考 え る こ とが で きる こ とか ら， リ コ ース 変数 を差異変数 と同様 の 取 り扱

い 方 をす る方法 を示す ．す な わ ち，
一

般 的に 目標制約式 を（24）式，確率制約式 を（25）式 と

す る と
， 目的関 数は（26 ）式の よ うに 考 える こ とが で きる ．

9i（x ）＋ λ6（di
−
− dわ ＝ 8 ‘ （24 ）

hi（x ）＋ r ‘（yi
＋ 一

ツ己

一
）＝ b

‘

　　　 Ld 　　　　　　　　　　　　　　　　　　 Ly

min Σ　P
，

d・Σ （ω μ 厂＋ ω 演 ）＋ Σ疏
γ・E 　mi 耳 Σ 吻 、

＋

＋ qor厂）
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 ナ

　 　 　 1＝1 　 　・∈ DJ 　 　 　 　 　 　 　 l＝1 　 　 yi
’
yi　 i∈ Yl

（25 ）

（26 ）

　た だ し，（25）式 に お ける ori  3，i
一

は リ コ
ー

ス 変数，　 ri は リ コ
ー

ス の 基準化パ ラ メ
ー

タ 厶

は 確率変数， ま た（24）式 に お け る di
−

，
di’ は 差異変数，λ‘ は （基準化 に用 い られ る ）満足

レ ベ ル と必要 レ ベ ル の 差 ， Siは 満足 レ ベ ル とす る ．そ して ， （26）式に お け る Wi
＋

，
ω i

一
は

目標 の ウ ェ イ ト値 ，Pi，qi は ペ ナ ル テ ィ コ ス ト係 数 ，　P託P7 は プ ラ イ オ リ テ ィ係数 （絶対

順位係数 ）， Ld
， みy は設定す る プ ラ イオ リ テ ィ の 数 Di

，
Yl は 同

…
順位 内に お け る 目標制

約及 び確率制約の 集合 を表す．
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　　　　 こ の 基準 化モ デ ル で はペ ナ ル テ ィ コ ス ト係数 を 目標 の ウ ェ イ ト値 と同様 に取 り扱 うこ と

　　　 に なる の で ，
ペ ナ ル テ ィ と い うよ り も制 約 に対 す る ウ ェ イ ト値 と考 える方が分 か りや す い

　 　 　 だ ろ う．

　　　　 次 に
， 利益 と リス ク 目標 を達成 させ

， そ の 後 に 戦略 的に 金利ギ ャ ッ プ を取 る こ とを考え

　　　 る ため に 目標 の 優先順位 を（27 ）式の よ うに 設定す る ．そ して
， 確率制約式の ペ ナ ル テ ィ を

　　　 な る べ く負わ な い よ うに利益や リス ク 目標 と同 じ く確 率制約式 の 優先順位 をすべ て 第 1 優

　　　 先順 位 に する と，全 体 と して 目的 関数は（28）式の よ うに示す こ とが で きる ．

　　　　　 P11 ＝ P21（＝P1 ：第 1 優先順 位 ）》 P3（＝ P2 ：第 2優 先 順位 ）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 》 P12 　 ． 　P22（＝ P3 ：第 3優 先 順位 ）　　　　　 （27 ）

　　　　　m ・n − Pi−｛急・ 繭 ＋禽ゑ・ 羅 、，t

　　　　　　　　　・ E ［中 （急幺伍 ，晒 ，， ・灘，晦 ＋ 急諾蝓 。 轟 訓 ｝

　　　　　　　　　・ 鵡 急ゑ・・ 晒 画 ＋ β泌 轟 ，亅　 ・28・

　　　　　　　　　− P
、
・｛急・ 繍 、 ＋急ゑ娠 轟 ，3

　　　　 また ，（13）式，（17 ）式 ， そ して （23）式の 確率制約 式 も（29）
〜

（31）式 に書 き換 え られ る．

　　　　　CGk ．， （Xk ）＋ ．π 躍 MF ん〆∬ 々）
一

・、
　k．，

・（yl．k．，
一

ッi．h．，）− 1硝 ， ＋ 0 瑞 　 　 　 （29）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 ，　ジ　　　　　　　　　　ロ　7　　　　　　　　　　　　　　　　，　　　　　　　　　　　　　　，

　　　　　　　　　 （h ＝ 0
，
＿

，
Tk

，
　t ＝ 1

，
＿

，
Tt）

　　　　　」J
、，k

・RAk （Xk ）一（NP 無、）・ Npg2 ）・ ・、，k
・（ッi．fe一痂 ）・ N 霧 1

， （k ・ 1
，
＿

，
Tk） （30）

　　　　　・  …
，
・

，
。、

・（・瓢パ 鴫 蜘 ♪・・鉱 　 　 　 　 　 　 （・・）

　　　　　 （i＝ 1
，＿ ，

m
，
h ＝1，＿，

Tk
， sb ∈ ｛A．Z＞，

　LN
，
　AF

，
　LF ｝）

　　　　 とこ ろ で
， リ コ ース の 基 準化パ ラ メ ー タ γ‘

は 様々 な設定方法が 考 えられ る ，確率分布が
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有限 で
， しか も本 モ デ ル の 確率制 約式の よ うに す べ て の Pi が 0 な らば

，
22 ．1節 の（1），（2）式

か ら分 か る よ うに
， 潘 目の 確 率制 約式が 守 られ なか っ た場 合 にか か る ペ ナ ル．テ ィ 部分 Qi

は 次の （32 ）式 の よ うに 計算 す る こ と が で きる．た だ し ， （25）式 に 合わ せ るた め に ，（1）式

礁 ・ 晒 ・ h・　・・ ）と置 ・攤 ・ 示す・ 甑 鮮 幗 ・ 関数 ・ し・ 示 す・

　　Q ・（・・（・ ））・ 孵 ・
・ 伽 ）F ，（h ，（・ ））一∫覧 ・駒 ｝

　　　　　　・婿 ・綱 　 　 　 　 　 ・32・

　そ して ，基準 化パ ラ メ
ー

タ Yiを（33）式で 求め る こ とに す る ．

・i
・ Q・（・… ）・J，lil

’

　Fl ，s，，ds， （33）

　た だ し， ri，1 ＝ min ｛hi（x ）1　Fi（h‘（x ））＞ 0｝，
ri，1 ＝ min ｛hi（x ）1　Fi（hi（x ））＝1 ｝．また

，
　 FiC・）

は 累積分布関 数 を表す．

　なお
，

こ の よ うに設定す る の は 次の よ うな理 由か らで ある ．（24）式及び 図 2 か ら分か る

よ うに ，金利 変動 リス ク 目標制 約 式 に対 す る リグ レ ッ ト関数 は ，9i（x ）が必 要 レ ベ ル な ら ば

目標 の 不達成度 （リ グ レ ッ ト値 ）が 1
， 満足 レ ベ ル 以 下 な らば 目標 の 不 達 成度 が 0 とな る

よ うに ，基準化 の パ ラ メ
ー

タ を満足 レ ベ ル と必 要 レ ベ ル の 差 で 設 定 す る．
一

方 ， （25）式及

リグ レ ッ ト値

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 目標 9i（x ）

　　　　　　　 （＆）　　　　　　　　 （s，十 λ，）

図 2　目標制約式の リグレ ッ トの 基準化 （金利変動 リス ク 目標の場合）

1
　　　　　　　　　　　　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 ；

　　　　　　　　　　　　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 1
　　 　　 　　 　 　　 　　 　　 ：

　　　　　　　　　　　　　 ：

　　 　　 　　 　 　　 　　 　　 ：

45
°
　 　 　 　 　 i

λ堙

0
満足 レ ベ ル 　　 　　　　必要 レベ ル 目
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ス 確率禹｝画 ALM モ デ ル

び 図 3 の 確率制約 式 に対 応す る ペ ナル テ ィ コ ス ト関数 か ら も分 か る よ うに hi（x ）が ri，1 以 下

な らば ペ ナ ル テ ィ コ ス トは かか らない の で 確率制 約式の 不成立 度 を0，逆に ri，1 な らば確率

1で ペ ナ ル テ ィ コ ス トが か か る の で 確率制約式の 不成立 度 を 1 と考 え る こ とが で きる ．そ

こ で
， リ コ ース の 基準化 パ ラ メ ータ を（33）式 で 求め られ る Yiで 設定する ．

　　　　　 ペ ナル テ ィ コ ス ト値

1
：

：

：

…
1
：

2
：

1i

厂尸 Q、（r 、

0 ：「
・、1

：

「
ら‘

：

　 　 ：

卿
bま た ｝

一

ペ ナル テ ィ コ ス トが

　 か か らない 範囲

（制約式の 不成立度 ＝ O）

　 こ れ以上 は確率 1で

ペ ナル テ ィ を受ける範囲

（制約式の不成立度＝1）

図3　確率制約式の ペ ナル テ ィ コ ス ト関数 の 基準化

3．5．2． ペ ナル テ ィ コ ス トの 利益 換算

　単純 リコ ース 型 の 確率計画 法の 目的関数は，通常の コ ス ト関数 とペ ナ ル テ ィ コ ス ト関数

の 和 を最小 化 （も し くは，利益 か らペ ナ ル テ ィ コ ス ト関数 を引 い た値 を最大化）す る もの

と して 定式化 され る．従 っ て
，

こ の 考 え方 をその まま利用 して
，

こ こ で は利 益か らペ ナ ル

テ ィ コ ス トを引い た もの をペ ナ ル テ ィ コ ス ト換 算済み利aSRT9（Xfe）と定義 して ，そ れ を 目

標 と して取 り扱 う方 法 を示 す ．

　ペ ナ ル テ ィ コ ス ト換 算済み利益 RT2 　（Xk ）は前述 の 定義か ら（34）式 で 示す こ とが で きる ．

RT2 （銅 ＝

’

鵬 ・一晦 ・ゑ蜘 祠 ，
for　k ＝ 0

RT ，（：h）
一・［ve・in（tV．、

q 、，、，，
’
・ih，t ＋い 廉

・ 讌 鉄 い 轟 ∂亅・
f・ ・ h ＝ 1

，
＿

，
Tk

（34 ）
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従 っ て ，（4）式の 利益 目標制約式 を（35）式の よ うに 書 き換える．

RT ぞ（Xk ）・ λR，
・（d？厂・

一岬厂の ・ 礁 ， （々 ・ o
，
＿

，
Tk ） （35）

こ
1
の 場合の 目的関数 は（27）式の 優先順位 を用 い る と，（36）式で 表 され る．

m ・・ 礁 囓 ・・急ゑ卿 克、 ，t

　　　　畷 鑞慧・・
、浦 。 k ，，

・d ・，j，k，t ・ β“ 鵡 織 。」

｝
　

　

識

　
一
2

　

d
　

　

診砺

乃

Σ
国

馬

Σ
詛 偉撚

　

ω

η

Σ
圓
｛

　

　一

（36）

4． お わ りに

　本研 究 で は
，

パ ラ メ ー タ の
一

部 をある 確率分 布 に従 う確率変数 と して 取 り扱 うこ とに よ

っ て 不 確実性 を 考慮 した 銀 行 の リス ク 管理 の た め の 多 目標単純 リ コ
ー

ス 確率計画 ALM モ

デ ル を提案 した ．こ の モ デ ル は 目標制約式 と確率制約式 を両方含 む ため に従来 の 方法論 で

は 問題 を解 くこ とが で きな い ．そ こ で ，3．5 節で も議論 した よ うに ，基 準化モ デ ル で は確

率制 約式の ペ ナ ル テ ィ が片 側 の み に しかか か らな い こ と を利 用 した 解 法 を ， また利益換 算

モ デ ル で はモ デ ル の 中に 「利益 」とい う指標が 存在する こ とを利用 した解法を提案 した ．提

案 したモ デ ル は 多目標 を取 り扱 うこ とが で き
，

しか も リ ス ク と利益の トレ
ー

ドオ フ の 関係

を うま く表現 で き， さ らに 自己資本比 率規制の 問題 も確率制約式の 中に含 むモ デ ル とな っ

て い るの で ， 本 モ デ ル は銀行が リス ク と利益 の 両方 を配慮 して 経営 を行 っ て い くの に役立

つ もの と考える ．

　 しか しなが ら
， 本 モ デ ル で 取 り入 れ て い る不 確実性 は

，
2．2．2 節 の B − 2 で 議論 した よ う

に ，確 率変数 と して 取 り扱 え る パ ラ メ ー
タが 一

部 に 限定 さ れ て い る ．実際 に こ の モ デ ル が

よ り役 に立 つ に は 不 確実 性 をさら に
一

般 的 に考慮 した モ デ ル が必 要 で あ ろ う． こ れ に は パ

ラ メ
ー

タ に シ ナ リオ を与 える こ とが 考 えられ る．

　最後 に 本モ デ ル の 実際 の 銀行 へ の 適用性 に つ い て は
，

い くつ か の 銀行 の 実務家の 人 々 に

対 す る ヒ ア リ ン グ を通 して 以 下 の よ うに 考 え る ．本 モ デ ル は 銀行 に お ける ALM モ デ ル の

プ ロ トタ イプ で あ るの で ， 実際 に運 用 す る 場合 に は個 々 の 銀行 に 固有の 目標や 制約 ， さ ら

に 商品区分 に 合 わせ た 修正 が 必 要で あろ う． しか しなが ら，基本的 なモ デ ル の 構造 は 変 わ
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らな い の で
，

モ デ ル の 規模 は 拡大す る と して も十分 に 対応 で きる もの と考 え られ る ．また
，

取 り扱 うパ ラ メ
ー

タ ，特 に 本研 究で 取 り扱 っ た 確 率変数 に 関 して も銀行の ア ナ リ ス トや

ALM 委員 会 な ど に よ っ て 過去 の 経験 や デ
ー

タ な どか ら設 定す る こ とが で き よ う． もち ろ

ん
，

こ こ で 提 案 した モ デ ル ア プ ロ ーチ は こ の モ デ ル を使 えば ALM がで きる と い うもの で

は な い ．ALM を有 効 に機 能 させ よ うと考えて い る 銀行 に と っ て
， そ の た め に 役立 つ ひ と

つ の 方法 で あ る ．た だ し ， そ の た め に はパ ラ メ
ー

タ を設定す る の に必 要なデ
ー

タ を勘定系

及 び情 報 系の シ ス テ ム か ら適 時適 切 に 抽 出 し ，
パ ラ メ ー タ値 に 加工 し ， 利用 で きる よ う に

す る情報 シ ス テ ム の 設計 も必 要 となろ う．

　 なお，本研 究 の
一

部 は平 成 4 年度文 部 省科 学研 究費 （
一

般 研 究 C ）の 補助 を受け た． こ こ

に 記 して 謝意 を表する 。
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MULTI-GOAL  STOCHASTIC  ALM  MODEL

  WITH  SIMPLE  RECOURSE  FOR  RISK

        MANAGEMENT  ON  BANKING

Norio Hibiki", and  Tadaaki  Fukukawat

                         ABSTRACT

 ,The  recent  financial deregulation and  internationalization have  caused  a  great

deal of  financial risk  to banking  in Japan. Then  financial risk  management  becomes

very  important,  and  banks  need  to manage  not  only  profit, but also  risk.

 In this paper, the multi-goal  and  stochastic  ALM  model  is proposed. ･ It is the

advanced  model  with  both  goal programming  and  stochastic  programming  with

simple  recourse,  which  is based on  the idea ofrisk  management(ALM).  The  features

of  this model  are  that  the  bank  can  make  the  plan  both  to manage  assets  and

liabilities in the future and  to achieve  the  goals,  by using  this model,  and  that it can

show  the trade-off relation  between  profit and  risk,  which  are  set  as  goals. In

addition,  the feature that three kinds of  the stochastic  constraints  with  simple

recourse  for liquidity risk,  risk  asset  ratio,  and  market  conditions  are  formulated

with  uncertainty,  can  be shown.

 The  method  to solve  this mDdel  is proposed, in which  both goal constraints  and

stochastic  constraints  with  simPle  recourse  are  simultaneously  formulated. Then

th'e usefulness  of  this model  will  be considered  by representing  the features and

mathematical  formulations,
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