












オペレーションズ・リサーチ (解答例)

問題 I．

１．新しい非負変数 x4 と x5 を導入し，(P) を以下のように変換する．作成した

問題を (P1) と記す．

問題 (P1) max −x1 − 2x2 + 4x3

subject to:

2x1 − 3x2 + 4x3 + x4 = 12

−3x1 + x2 + 4x3 + x5 = 24

x1, x2, x3, x4, x5 ≥ 0

つぎに，(P1)の初期実行可能基底解を (x1, x2, x3, x4, x5) = (0, 0, 0, 12, 24)と

して辞書を作る．

z = − x1 − 2x2 + 4x3

x4 = 12− 2x1 + 3x2 − 4x3

x5 = 24 + 3x1 − x2 − 4x3

一行目 (目的関数に関する行) に，係数が正である非基底変数 (右辺の変数)

があるので，現在の解は最適でない．係数が最大の x3 を 0 から 3 に増加さ

せ，辞書を更新する．

z = 12− 3x1 + x2 − x4

x3 = 3− 1
2
x1 +

3
4
x2 − 1

4
x4

x5 = 12 + 5x1 − 4x2 + x4

一行目 (目的関数に関する行) に，係数が正である非基底変数 (右辺の変数)

があるので，現在の解は最適でない．係数が最大の x2 を 0 から 3 に増加さ

せ，辞書を更新する．

z = 15− 7
4
x1 − 1

4
x5 − 3

4
x4

x3 = 21
4
+ 7

16
x1 − 3

16
x5 − 1

16
x4

x2 = 3 + 5
4
x1 − 1

4
x5 +

1
4
x4

一行目 (目的関数に関する行) の非基底変数 (右辺の変数) の係数がすべて非

正なので，現在の解は最適である．最適解は (x1, x2, x3) = (0, 3, 21
4
) で，最

適値は 15 である．
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２．問題 (P) の双対問題 (D) は，以下の通りである．

問題 (D) min 12y1 + 24y2
subject to:

2y1 − 3y2 ≥ −1

−3y1 + y2 ≥ −2

y1 + y2 ≥ 1

y1, y2 ≥ 0

３．相補性定理より， (P) の実行可能解 (x1, x2, x3) と (D) の実行可能解 (y1, y2)

に対して，(x1, x2, x3) と (y1, y2) がそれぞれ (P) と (D) の最適解であるため

の必要十分条件は，つぎの (i)–(v) が成り立つことである．

(i) y1(12− 2x1 + 3x2 − 4x3) = 0

(ii) y2(24 + 3x1 − x2 − 4x3) = 0

(iii) x1(2y1 − 3y2 + 1) = 0

(iv) x2(−3y1 + y2 + 2) = 0

(v) x3(y1 + y2 − 1) = 0

いま，(x∗
1, x

∗
2, x

∗
3) と (y∗1, y

∗
2) をそれぞれ (P) と (D) の最適解であるとする

(1. より (P) は最適解を持つことから，(D)も最適解を持つことに注意す

る)．1. より x∗
2 ̸= 0, x∗

3 ̸= 0 である. したがって，(iv)(v) よりそれぞれ

−3y∗1 + y∗2 + 2 = 0, y∗1 + y∗2 − 1 = 0 である. この連立方程式を解くことによ

り，y∗1 = 3
4
, y∗2 = 1

4
が得られる．
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問題 II．

１．（１），（２）

リスク

市場ポートフォリオ M

r

リターン

µB

B

A
µA

σA σB

資本市場線

有効フロンティア（実線）

（３）リスクの市場価格 λ = (µM − r)/σM は資本市場線の傾きを意味する．

２．時刻 tにおける原資産の価格を Stとし，行使価格K，満期 T のアメリカン

コールオプションを考える．また，ポートフォリオAとして，コール 1単位

と満期 T，額面Kの割引債の組み合わせ，ポートフォリオ Bとして，原資

産 1単位のロングポジション，を考える．

– 満期 T にオプションを行使することにする．

1. もし，ST > Kならば，ポートフォリオAのペイオフは，max(ST −
K, 0) +K = ST となり，ポートフォリオBに一致する．

2. また，ST ≤ K ならば，max(ST − K, 0) + K = K ≥ ST となり，

ポートフォリオBよりも大きくなる．

すなわち，ポートフォリオAはポートフォリオBよりも優れている．

– 満期前の時刻 τ < T にオプションを行使すると仮定する．行使時刻に

おいて，Sτ > Kの場合のみを考えれば良い．Sτ ≤ Kならば，オプショ

ンは満期まで持ち越すことになる．行使して得た株式を満期まで保有す

れば，ポートフォリオAの価値は，ST −K exp[r(T − τ)] +K < ST と

なり，ポートフォリオBよりも劣る．

以上から，満期前にアメリカンコールオプションを行使することは合理的で

はない．
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３．（１）リスク中立確率 qを用いると株価 Sもリスク中立となるから，

S =
quS + (1− q)dS

1 + r

が成立する．よって，

q =
1 + r − d

u− d
= 3/4.

（２） 時刻 0 1 2 3

200 300 450 675

100 150 225

50 75

25

（３） 時刻 0 1 2 3

26 10 0 0

100 50 0

150 125

175

例えば，時刻 2，株価が 50のとき，オプション価値は，

max

{
max(K − S, 0),

q × 125 + (1− q)175

1 + r

}
= max {150, 110} = 150.
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