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1 序

本講演は, [1]を参考に行う.

企業が資産に余裕があるときに株主に配当金を支払い, また資産に余裕がないときに破
産を避けるため, 株主から資本注入を受け取るモデルを考える. このモデルにおいて, より
多くの配当金を支払い, 受け取る資本注入をより少なくする配当戦略を考える問題を, 資
本注入を伴う de Finettiの最適配当問題という. 本研究では, 配当金の支払いや資本注入
の受け取りを行う前の資金の挙動を 1次元の Lévy過程Xで表し, 「支払う配当金は時間
に対して絶対連続である」という仮定を置いたうえで, 資本注入を伴う de Finettiの最適
配当問題を扱った.

多くの先行研究において de Finettiの最適配当問題は, Xを正の跳び, もしくは負の跳
びを持たないLévy過程と仮定したうえで研究が行われてきた. その際, スケール関数の理
論が証明の核を担ってきた. 特に今回扱うケースにおいては, Xが負の跳びを持たない場
合は Pérez–Yamazaki(2017), X が正の跳びを持たない場合は Pérez–Yamazaki–Yu(2018)

によって, refraction–reflection strategy の最適性が示された. しかし, 近年 N.(2021)や
N.–Yamazaki(arXiv, 2020)により, 正の跳びと負の跳びのいずれも持ちうる Lévy過程に
対する確率制御の問題の対処方法が発見された. 本研究では, 上記の先行研究を参考に, X

を正の跳びと負の跳びのいずれも持ちうるLévy過程として, refraction–reflection strategy

の最適性を示した.

2 準備

X = {Xt : t ≥ 0}を, その Lévy測度Πが∫
(−∞,0)

|x|Π(dx) < ∞ (2.1)

を満たす 1次元のLévy過程とする. Xが非有界変動な標本路を持つ場合は, いくつか仮定
を追加する必要がある. また, Xによって生成される natural filtration をF = {Ft : t ≥ 0}
とする. 実数 α > 0, q > 0および β > 1を固定する.

戦略 πとは, 次の条件を満たす二つの確率過程Lπ = {Lπ
t : t ≥ 0}(Lπ

t は時間 tまでに支
払った配当金の総額を表す)とRπ = {Rπ

t : t ≥ 0}(Rπ
t は時間 tまでに受け取った資本注入

の総額を表す)のセットを指す:
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(i) ある, Fについて発展的可測な確率過程 lπ = {lπt : t ≥ 0}が存在して, 次の条件を満
たす:

lπt ∈ [0, α], Lπ
t =

∫ t

0

lπs ds, t ≥ 0. (2.2)

(ii) 確率過程Rπは, F-適合, 非減少, 右連続で, 次の条件を満たす:

Xt − Lπ
t +Rπ

t ≥ 0, t ≥ 0. (2.3)

戦略 πをとった時の企業の資金の変化は, 次の式で表される:

Uπ
t = Xt − Lπ

t +Rπ
t , t ≥ 0. (2.4)

次の条件を満たす戦略 πの集合を, Aで表す:

Ex

[∫
[0,∞)

e−qtdRπ
t

]
< ∞, x ∈ R. (2.5)

戦略 π ∈ Aの期待正味現在価値 vπは, 次の式で表す:

vπ(x) = Ex

[∫
[0,∞)

e−qtdLπ
t − β

∫
[0,∞)

e−qtdRπ
t

]
, x ∈ R. (2.6)

次の条件を満たす戦略 π∗ ∈ Aを最適戦略と呼ぶ:

vπ∗(x) = sup
π∈A

vπ(x), x ∈ R. (2.7)

本予稿では, refraction–reflection strategy の定義および存在性の説明は省略する.

3 主結果

定理 3.1. ある値 b∗ ∈ [0,∞)(講演にて具体的な定義を説明する)での refraction–reflection

strategy πb∗ は, 最適戦略である.
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