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www.geocities.co.jp/WallStreet-Bull/9352/より論文
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等ございましたらそちらにてお願いいたします｡
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1 序論

Black-Scholes方程式が仮定している株価の推移は幾

何ブラウン運動と呼ばれる確率過程である｡そこでは

平均収益率にあたるドリフトは定数である｡現実の株

価を見る限りドリフトが定数であるとは考えづらい｡

Black-Scholes理論はオプション価格の算出には成功し

たが現実的な株価の予測には役立たない｡実際に株価

の予測を行うためにはこのドリフトの詳細がわからな

いと不可能である｡従って､このドリフトを価格や時■
間の関数として一般化することはより自然なことであ

る｡一般化された確率過程は次のとおりである｡

d37(i)-Jl(I(i),i)di+crdW(i) (1)

ここでtは時間､x(i)は初期値からの株価の変化率､

p(x(i),i)はドリフ ト､crはボラティリティで定数､

dW(tHまWiener過程である｡一般にボラティリティ

は価格や時間の関数と考えられるが適当な変形を行う

ことで上式と同型に扱うことが出来る｡私の基本的な

アイデアは上の確率過程にNelsonの確率過程量子化

剛 2刑 を適用すれば株価の推移を量子力学的な理論
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形式で扱えるのではないかということである｡量子力

学的な描像のメリットは､ポテンシャルの詳細がわか

れば株価の遷移確率を量子力学的な手法によって計算

できることにある｡そこでのポテンシャルをどう推定

するかは今後の課題であるが一度ポテンシャルを決め

てしまえば原理的にはすべて計算できてしまう｡ちな

みにBlack-Scholes方程式が仮定している幾何ブラウ

ン運動は量子力学的措像で見るとポテンシャルフラッ

トな空間を運動する量子の運動に対応する｡また､金

利の確率過程として知られているOrnstein-Uhrenbeck

過程は調和振動子の運動に対応する｡

以下では簡単にNelsonの確率過程量子化を解説し

価格変動モデルとしてSech型ポテンシャルを試みる｡

2 Nelsonの確率過程量子化

Nelsonの確率過程量子化においては(1)の前方微分

の他に以下の後方微分も考える｡

d*x(i)-〆(a(i),i)dt+0-dW(i) (2)

(1)(2)においてdW(i)で条件付確率平均をとって第2

項を除去し､それを時間微分したものを次で表わす｡

Dx(i)-FL(x(i),i), D*x(i)-FLO(I(i),i) (3)

D,D水はそれぞれ平均前方微分､平均後方微分と呼ば

れている｡このとき次の方程式が成り立つと仮定する｡

iZZZ(DD*+D*D)｣,､ ∂V(x)x(i)--二七千二 (4)2 ~＼~′ ∂x

これがNelsonの確率過程量子化の本質である｡ここ

で､V(x)はポテンシャル､mは比例定数で株価で言

えば動きにくさ､Newtonの運動方程式で言えば質量
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に対応する量である.この式をNelson-Newton方程式

と呼ぶことにする.さらに

u≡と字 V≡と掌 (5)

と定義して(4)をu,Vで表すと次の式が得られる｡

芸 ･V芸 Iu芸 一言語 十三芸 -o (6)

同様にしてu,Vについて次のFokkeトPlanck方程式が

成立する｡

芸+誓 え+誓砦 -o (7)

さらに､x ≡ u+ivとおき(7)+ix(6)-0として複
素統合すると次の式が得られる.

竃 ･援 +言語 一三芸 -o (8)

この式は-itを虚時間､Vを圧力と見なせば1次元版

Navier-Stokes方程式と見なせる｡この式はxについ

て非線形であるがcole-Hopf変換を行うと容易に線形

化され多少の式変形の後次の式が得られる｡

i-瑠 一字 慧 ･Vゆ (9)

ここでh-rTW2とおけばまさにSchr6dinger方程式

堵 -一芸 慧 ･V* (10)

が得られる｡

3 Sech型ポテンシャルと価格変動

定常状態においては次の関係が成り立つ｡

V-0,u-x-p--p* (ll)

この関係を使うと(8)からドリフトp(x)とポテンシャ

ルV(x)の関係式が得られる｡

字 等 +写p(x)2-V(I)-E (12)

ここでEはエネルギーの次元を持つ定数である｡この

式は〃についてRiccatiの微分方程式を表している｡

特に上式を満たす解として

p(x)--tanh(芸) (13)

をとるとこれを満たすポテンシャルV(I)は次のよう
に与えられる｡

V(x)-2Esech2(
ll
諺) (14)

ここでE-一号とおいた｡実はこの解はSchr6dinger
方程式においてエネルギー固有値Eを一定とするよう

なポテンシャルの満たすべき方程式としてKdV方程

式の1ソリトン解の特別な場合として求められる【4]｡
従って逆に多ソリトン解からp(x)を構成することも
可能だろう｡

ところでこのポテンシャルによってもたらされる価

格変動分布は確率密度p(x(i))で与えられポテンシャ
ルの逆符号にに比例することから次のようになる｡

p(x(i))-sech2(孟) (15)

特にxが大きいときは

p(x(i"αexp(一芸x) (16)

のように振舞うことがわかる｡実は日経平均など日足

の価格変動はほぼ指数分布に比例するが知られている

【5]のでそれらを説明する素朴なモデルとしてSech型

のポテンシャルは興味深いものがある｡

その他のスペキュレーションについては私のサイト

にある論文をご参照ください｡
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