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研究成果の概要（和文）：研究期間全体において為替レートの高頻度時系列データを研究対象とした。深層学習
の中でも時系列分析を目的としたモデルを選択し、分析を行なった。具体的には、Long Short-Term Memory（以
下LSTM）を用いて、為替レート市場における指値注文情報が為替レート予測に有効かを検証した。１分から３分
までの頻度でデータを加工し、それぞれの間隔で為替レートの予測を行なった深層学習モデルの予測力は、既存
モデルのそれを上回ること、指値注文情報が為替レート予測に有用であることが判明した。

研究成果の概要（英文）：The present study uses high-frequency time series data on exchange rates. We
 selected a deep learning model for time series analysis and conducted the analysis. Specifically, 
we used Long Short-Term Memory (LSTM) to test whether limit order book information in the exchange 
rate market is effective in predicting exchange rates. The deep learning model's predictive power 
exceeded that of the existing models, and the limit order information was found to be useful in 
predicting exchange rates.

研究分野： ファイナンス

キーワード： 深層学習　為替レート予測　指値注文　LSTM

  １版

令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
本研究の目的は、人工知能の一つである「深層学習」でファイナンス理論を学習し、その学習が将来の為替レー
トの予測に貢献するかを研究することである。今回の研究は主に外国為替市場を研究対象としたが、この研究を
通じて、人工知能（深層学習）を活用しファイナンス理論の臨床性を評価する流れを確立させることを目的とし
た。そのことで、情報工学分野で研究が進む深層学習をファイナンス理論の臨床性評価に活用する一連の流れを
確立させた新分野の創造・発信を究極的目的とした。

※科研費による研究は、研究者の自覚と責任において実施するものです。そのため、研究の実施や研究成果の公表等に
ついては、国の要請等に基づくものではなく、その研究成果に関する見解や責任は、研究者個人に帰属します。
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１．研究開始当初の背景 

 

本研究の学術的問いは、人工知能がファイナンス理論を学習することで、人工知能の予測精

度が相当程度高まるなら、その学習された理論の臨床性を評価できるのではないか、である。

ここでの“学習”とは、理論的な変数間因果関係を前提として、説明変数を人工知能への入

力とし、被説明変数を高精度で予測する人工知能が生み出される過程をさす。人工知能に為

替レートの指値注文情報を入力することで、将来の為替レートが予測可能となるのではな

いか。従来のファイナンス理論においては、情報トレーダーは成行注文を使い、指値注文は

使われないとされる。それ故、指値注文には為替レートの予測力はないとされる。本研究で

は指値注文の為替予測への貢献に注目し、指値注文の役割に注目してこなかった従来の理

論に挑戦する実証的根拠を探求する。 

 

２．研究の目的 

 

本研究の目的は、人工知能の一つである「深層学習」でファイナンス理論を学習し、その学

習が将来の為替レートの予測に貢献するかを研究することである。今回の研究は主に外国

為替市場を研究対象とするが、この研究を通じて、人工知能（深層学習）を活用しファイナ

ンス理論の臨床性を評価する流れを確立させる。そのことで、情報工学分野で研究が進む深

層学習をファイナンス理論の臨床性評価に活用する一連の流れを確立させた新分野の創

造・発信を究極的目的とする。 

 

３．研究の方法 

 

ファイナンス理論で予測に有効とされる変数を深層学習への入力とし、深層学習は将来の

為替レートの予測値を出力する。 

本研究でもちいる深層学習のイメージを図１に

示す。深層学習は、入力層で入力された情報（情

報トレーダー指標 X1、市場流動性指標 X2）を

受けて神経細胞を意味するニューロン（図中の

〇）が刺激されることで信号を発し、出力を行

う。そして、求めたい現実の値に出力をできる

限り近づけるよう、最適なニューロン間のウエイト

やバイアスがモデル化される。つまり深層学習では、

受け取った情報をもとに、複雑に組織されたニュー

ロンが信号を発し目標変数を予測する。この深層学

習は、脳神経科学に基づく人間の認知過程をモデル化したものであり、その予測力の高さが

注目され各分野での応用研究が進む。 

図２は深層学習と比較させるよう、回帰分析を図示したものである。回帰分析では、ニュー

ロンが入力変数と同数しか存在せず、それぞれニューロンの刺激度合いを反映したウエイ

ト変数(w1,w2）により入力変数 X1、X2 を線形結合し、出力 w1X1+w2X2 を出力する。こ



のように回帰分析は、深層学習と比較すると、人間の脳の情報認知過程をかなり単純化した

ものであり、入力情報を十分に活用して予測を行っているとは言い難い。さらには、図１、

２を比較すると、深層学習と回帰分析の決定的な違いは、中間層（深層）が回帰分析には存

在しないことである。深層学習は中間層を持つことがその特徴であり、その中間層の存在こ

そが深層学習の予測力を担保する 

 

４．研究成果 

 

本研究では、深層学習モデルとして LSTM を採用した。この理由としては、LSTM は大規

模な非線形時系列モデルと考えることができ、為替レート、株価といったファイナンスにお

ける代表的予測対象変数と相性が良い。得られた主な研究成果は以下２つである。 

 

第一に、従来の線形回帰モデル、単純な代表的投資戦略と比較して、LSTM モデルの為替レ

ート予測力が良好であることが判明した。第二に、従来予測に寄与しないとされ理論的に注

目されなかった「指値注文情報」が為替レートの予測に寄与することが判明した。この実証

結果は、情報トレーダーが成行のみならず指値注文をも用いることを示唆する。これは、指

値注文に注目しない従来の理論モデルに挑戦的なものであり、金融資産価格形成における

指値注文の役割を理論的に解明する必要性を主張する。 
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