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１．はじめに  

 我が国の国土のうち、積雪寒冷特別地域（以下雪寒

地域）は約６０％を占める。残りの４０％の非雪寒地

域は、比較的わずかだが降雪や路面の凍結があり、降

雪に慣れていない分むしろ脆弱である。 

 降雪への備えとして、例えば横浜市では、降雪が見

込まれる場合に体制を敷くことや凍結防止剤を各土木

事務所に常時置いているほか、除雪費としての予算を

毎年留保している。この予算を留保するという方法は、

降雪リスクへの対策の一つの有効な手段ではあるが、

厳しい財政状況の下、留保の額を削減できれば、削減

した分の予算を他の使途に活用することができ、予算

の自由度や効果の向上が期待できる。しかしながら、

単に留保予算を削減するだけでは降雪リスクに対しカ

バレッジが小さくなるばかりなので、例えば除雪デリ

バティブなどそれを補う方法が必要となる。 

 そこで、本研究では、留保予算に加え除雪デリバテ

ィブを組合わせて活用することにより、非積雪地域に

おける降雪リスクへの対応方策について検討する。 

２．研究の手法 

本研究では、横浜市の過去の

除雪費実績データ及び横浜気象

台のアメダスデータを用いるこ

ととした。 

研究のプロセスは、①累加降

雪深の確率分布、②降雪深と除

雪費の関係を整理し、現在の留

保予算によるカバレッジを求め

る。次に、留保予算を現在より

も縮減し、これと除雪デリバテ

ィブを組合わせることにより縮

減前と同様もしくはそれ以上の

カバレッジを確保することを検

討する。 

なお、金融商品の開発には統

計的手法が用いられることが多

く、「その事象が起こりうる確

率を判断するのに最も確からし

い分布」を推定し、その確率分布の形状にしたがって

オプション料を算出することが一般的である１）。雪に

係わるデリバティブのプライシングには正規分布とは

異なる分布を使用するケースが多い１）が、今回は正規

分布を用いることとする注１。 

３．留保予算によるカバレッジ  

 研究に用いた平成５年度から平成21年度までの 17

年間の除雪費の分布を図-１に示す。１年あたり除雪費

の平均額は約32百万円であった。また、表-１に横浜

市が除雪を行った日の累加降雪深を示す。前述の通り、

降雪深Ｘが正規分布Ｎ（ｍ,σ2）に従うと仮定すると、

ｍ＝6.8㎝、σ＝11.8㎝なので、 

  Ｗ＝（Ｘ－6.8）/11.8 ・・・① 

は標準正規分布Ｎ（0,1）に従う。 

 

  Ｎ（0,1）＝       ・・・② 

 

 次に、降雪深Ｘと除雪費ｙの関係を求めると、図-

２に示すとおり、 

 ｙ=4017.4ｅ0.1197Ｘ ・・・③ 

となる。 

 横浜市の留保予算は100百万円で、これに相当する

降雪深は、③式により、Ｘ＝26.9㎝と求められる。こ

れを①に代入するとＷ＝1.70となる。この時の確率は

②式により0.455であることから、Ｘ＜26.9㎝となる

確率ｐは 

ｐ＝0.455+0.5＝0.955 ・・・④ 
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表-１ 累加降雪深 
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図-１ 年間除雪費の分布 

２π√
１ e

_ z2

２

２π√√
１ e

_ z2

２

注１：①自然界の事象が発生する確率はこの「正規分布」に従うことが多いことが知られていること、②金融商品の開発に関する統計的手法で最も頻繁に用いられる

のが「正規分布」であること、③今回はプライシング手法の検討ではないことから、本研究では、降雪深が正規分布に従うと仮定して検討することとした。 
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である。つまり、毎年の留保予算１億円により95.5％

の降雪リスクをカバーしており、極端な降雪を除けば

留保予算の範囲内で除雪費を賄えるような安全側での

予算措置をしているといえる。 

４．留保予算とデリバティブを組合せたカバレッジの

最適化問題 

現在、横浜市では除雪予算として100百万円を留保

しているが、これを縮減し、除雪デリバティブと組合

わせて除雪実際に執行される除雪費の期待値を制約条

件とし、留保予算と除雪デリバティブによるカバレッ

ジの最大化問題を解くことと同じと考えられる。ここ

で、留保予算とデリバティブの役割分担について検討

すると、例えば、自動車の任意保険のように、免責額

を設けることにより保険料を低く抑えることがある。

つまり、リスクのうち、発生頻度が高く損失が少額で

ある部分を保険でカバーしない、言い換えればリスク

を自ら負う方が経済的であると言える。横浜市の過去

１７年間の年間除雪費の分布（図-１）を見ると、除雪

費が０円である年が約６割、0～50 百万円未満の年が

四半分を占める。こうしたリスクは小さく発生確率は

大きい部分は留保予算で賄うほうが経済的であるとい

える。 

次に、留保予算ｓとデリバティブ購入額ｔによりカ

バーされる除雪費をそれぞれＣ（ｓ）、Ｃ（ｔ）とする

と、現在の留保予算が100百万円、除雪費執行額の期

待値は約32百万円であるから、 

 

 Ｃ＝Ｃ（ｓ）＋Ｃ（ｔ）→max ・・・⑤ 

ｓ＋ｔ＝32 ・・・⑥ 

 

の最適化問題を解くこととなる。 

 この場合、デリバティブによるカバレッジＣ(t)はオ

プション料や支払い条件などデリバティブの設計に依

存する。例えば、オプション料を 10％と仮定し、10

㎝を超える降雪があった場合に、③式に応じた額が支

払われるデリバティブ契約を結び、そのオプション料

が２千万円であった場合、③式より、降雪10㎝の場合

の除雪費の推計額は、約13百万円であることから、ｓ

＋ｔ＝33と概ね⑥式を満たし、留保予算よりも少ない

年度支出で、留保予算を100百万円確保した場合と同

等以上のカバレッジを確保することとなる。 

５．まとめ  

 本研究では、非雪寒地域における降雪リスクに対し、

横浜市を事例に留保予算によるカバレッジを試算した。

また、デリバティブを導入することにより、留保予算

を削減しつつも同程度のカバレッジを確保する手法を

示した。 
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図-２ 降雪深と除雪費の関係 
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図-３ 降雪深の確率密度分布と除雪費 
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