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研究成果の概要（和文）：本研究課題では，ファクターモデルと罰則化法を用いて，時系列・パネルデータを分
析するための新しい統計手法を開発した。具体的には、(1)誤差項がファクター構造を持つパネル回帰モデルに
おいて，系列相関、不均一分散、回帰係数の不均一性にロバストな統計的推測方法の開発、(2)動学的構造，内
生性，相互作用効果を持つパネル回帰モデルの新たな推定量の開発、(3)多変量時系列データからトレンド成分
を抽出する手法の開発と日本経済への応用、(4)スパース性に起因するWeakファクターモデルの推定・推測方法
の開発などが挙げられる。これらの一部はすでに有力雑誌に掲載されている。

研究成果の概要（英文）：In this research project, we developed new statistical methods for time 
series and panel data analysis using factor models and penalization methods. These include (1) 
development of statistical inference methods robust to serial correlation, heteroskedasticity, and 
slope heterogeneity in panel regression models where the error term has a factor structure, (2) 
development of new estimators for panel regression models with dynamics, endogeneity, and factor 
error structure, (3) development of methods for extracting trend components from multivariate time 
series data and their application to the Japanese economy, and (4) development of estimation and 
inference methods for weak factor models induced by sparsity. Some of these have already been 
published in leading journals.

研究分野： 計量経済学
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令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
上記(1)のロバストな推測方法は，実証分析では非常に有用な方法であり，今後広く使用されるようになる可能
性がある。(2)の新しい推定量は，様々なモデルの統一的に推定することを可能にしている。(3)の多変量時系列
データからトレンドを抽出する方法は，世界各国の様々なデータに適用可能である。(4)のWeakファクターモデ
ルの推定と推測に関しては，本研究結果が嚆矢となり，現在，関連する様々な研究が行われている。以上のこと
から，本研究課題で得られた成果は，一定のインパクトを持っていると言える。

※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。



様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１（共通） 
 
 
１．研究開始当初の背景 
 
近年の情報通信技術の発展により，大規模なデータがアカデミック・ビジネス・自然科学・社

会科学を問わず，あらゆるところで利用可能となってきている。そのような巨大なデータを分析
する際，従来の統計的手法では扱えない新たな問題が生じるようになり，様々な新しい分析手法
が多くの分野で開発されている。その中でも，計量経済学・数理統計学・機械学習等の分野では，
近年，特にファクターモデルと罰則化法(あるいは正則化法)に関連する研究が活発に行われてい
る。しかし，両手法は新しい統計手法というわけではなく，例えば，ファクターモデルに至って
は，100 年以上も前に(1904 年)心理学者 Spearman によって提案されている。これらのモデル・
手法が近年，特にポピュラーになった背景として，大規模なデータが簡単に利用できるようにな
ったということが考えられる。例えば，ファクターモデルでは，多くの変数の動きを，データの
持つ情報量を可能な限り保持しながら数個のファクターで記述するため，大規模データの分析
と相性が良い。一方，Tibshirani (1996)による LASSO(Least Absolute Shrinkage and Selection 
Operator)の開発以来，大規模データの分析ツールとして罰則化法を用いた統計手法が数多く提
案されている。 
 
本研究課題では，このように，近年，特に注目を集めているファクターモデルと罰則化法を用

いて，時系列・パネルデータを分析する新しい統計手法を開発する。以下では，各研究課題の背
景について詳しく説明する。 

 
 

【研究課題 1】誤差がファクター構造を持つパネル回帰モデルの新しい推測方法の開発(早川・
山形) 
クロスセクション数 N と時系列の長さ T が両方とも大きいパネル回帰モデルを考察した代表

的な研究として Pesaran (2006)と Bai (2009)がある。Pesaran (2006)では，回帰係数がクロス
セクションに関して均一な場合と不均一な場合の両方を考えているが，Bai (2009)は，回帰係数
が均一の場合のみを考えている。したがって，実証分析において，回帰係数が不均一であると考
えらる場合，Bai (2009)の方法を用いることができないという制約があった。 
 
 
【研究課題２】罰則付縮小ランク回帰を使った新しい景気動向指数の開発と応用(山田) 
ホドリック・プレスコット・フィルターは，マクロ計量経済学の分野では非常に有名なトレン

ド・サイクル分解手法である。近年，抽出されるトレンドが連続区分線形トレンドであるという
特徴を有する新たなトレンド・サイクル分離手法である l1 トレンド・フィルターが開発された。
これらのトレンド・サイクル分解手法は，1 変量時系列のみにしか適用できないため，他の時系
列データの情報を活用できないという制約があった。 
 
 
【研究課題３】Weak ファクターモデルに関する統計的推測(植松・山形) 
経済分析で重要な（N 次元）近似的ファクターモデルに関する研究において，従来のモデルで

は，すべてのシグナル固有値は同じオーダーN で発散することが仮定されてきた。それに対して
近年では，より実データに即した，それぞれの発散オーダーが N よりも小さくてもよい Weak
ファクターモデルの研究が注目を集め始めていた。 
 
 
２．研究の目的 
 
【研究課題１】 
本研究課題では，Bai (2009)を回帰係数がクロスセクションに関して不均一である場合へ拡張

する。具体的には，回帰係数が均一・不均一のいずれの場合にも機能する新たな統計的推測の方
法を開発する。 
 
 
【研究課題２】 
こうした中，本研究では，ホドリック・プレスコット・フィルターや l1 トレンド・フィルタ



ーを複数の時系列データから共通のトレンドやサイクルを抽出できるように拡張し，実データ
に応用することを目指した。ホドリック・プレスコット・フィルターの多変量版を使えば複数の
経済時系列に共通する景気循環成分を抽出することが可能になる。開発した手法を実際に我が
国のマクロ経済時系列に対して適用してその有効性を確認することも本研究の目的の一つであ
る。 
 
 
【研究課題３】 
負荷行列のスパース性に誘導される Weak ファクターモデルにおいて，負荷行列のスパース

性に関する統計的推測の方法論および統計理論とその応用について考察することを目的とした。
より具体的には，負荷行列の各要素がゼロかどうかの多重検定において，偽発見率（false 
discovery rate, FDR）を所与の水準以下にコントロールするような方法論を構築することを目
的とする。さらにそれに付随する統計理論として，実際に提案手法が FDR コントロールするこ
と，その検出力が漸近的に 1 に収束すること，そして実データを用いた実証によりその手法の
有効性を確認することを目的とする。 
 
 
 
３．研究の方法 
 
【研究課題１】 

Bai (2009)では，説明変数に関して特定の構造は仮定されていなかったが，回帰係数に不均一
性を許すために，Pesaran (2006)のように説明変数がファクター構造を持つことを仮定する。こ
の仮定の導入により，回帰係数が均一な場合と不均一な場合の両方を特殊ケースとして含む統
一的なモデルを構築できる。このモデルを Bai (2009)で提案された繰り返し主成分分析推定量
を使うことで，一致推定量が得られる。また，回帰係数が均一・不均一の両方のケースで機能す
る Wald 検定を提案した。また，関連して，不均一回帰係数が説明変数と相関しているかどうか
の検定も提案した。 
 
 
【研究課題２】 
ホドリック・プレスコット・フィルターや l1 トレンド・フィルターは共に罰則付き最小二乗

法として与えられる。両者ともその目的関数がコアシブかつ狭義凸関数である最小化問題とし
て記述されるので，解析解が得られるかどうかを別にして，唯一の大域最小解が存在する。今回
の研究では，この目的関数の多変量化に取り組み，多変量時系列の線形結合で表される系列の(1
変量)ホドリック・プレスコット・フィルターや l1 トレンド・フィルターによるトレンド・サイ
クル分解を行えばよいことを示した。加えて，開発した手法を実際に応用するための MATLAB ユ
ーザー定義関数を開発・提供した。更に，開発した手法を実データに応用した。 
 
 
【研究課題３】 

Uematsu, Fan, Chen, Lv and Lin (2019) で提案された SOFAR 推定のフレームワークを，負
荷行列のスパース性に誘導される Weak ファクターモデルに応用し，負荷行列のスパースな推
定量（SOFAR 推定量）を得た。その推定量のバイアスを除去することにより，各要素の推定量
の漸近正規性を導き，適切な検定統計量を構成した。多重検定における FDR コントロールが目
的であるため，それを達成するような棄却域をデータに依存する形でうまく構成することで，目
的を達成した。 
 
 
４．研究成果 
 
【研究課題１】 
論文“A robust approach to heteroskedasticity, error serial correlation and slope heterogeneity 
in linear models with interactive effects for large panel data”(早川・山形)では，不均一性を
許したパネルデータモデルの推定と検定ならびに不均一性の独立変数とのパネル相関テストを
考察した。 
 
 



 
論文“Testing for alpha in linear factor pricing models with a large number of securities”(山
形)では，線形資産価格モデルにおける切片の不均一性のパネルテストを考察した。 
 
 
【研究課題２】 
論文“l1 Common Trend Filtering”(山田)では，1 変量時系列のトレンド・サイクル分解手法の
一つである l1 トレンド・フィルターの多変量化に取り組んだ。この手法を使えば，複数の時系
列に共通する連続区分線形トレンドを抽出することが可能になる。開発した手法を応用するた
めの MATLAB ユーザー定義関数を開発・提供したほか，我が国のマクロ経済時系列に応用し
た。研究成果をまとめた論文は査読の後 Computational Economics 誌に掲載された。 
 
論文“l1 Common Trend Filtering: An Extension”(山田・早川)では，先に開発した多変量版 l1
トレンド・フィルターの拡張に取り組んだ。先に開発したフィルターでは，推定のために識別制
約という条件を課さなければならない。本研究では，先に開発したフィルターでは扱うことが出
来なかった他の様々な識別制約にも対応できるようにフィルターを拡張した。その上で，
MATLAB ユーザー定義関数を開発・提供したほか，開発した手法を海洋時系列データに応用し
た。研究成果をまとめた論文は査読の後。 Journal of Statistical Computation and Simulation
誌に掲載された。 
 
論文“Multivariate Hodrick-Prescott Filter: Extracting the Common Business Cycle of 
Multiple Economic Time Series”(山田)では，ホドリック・プレスコット・フィルターの多変量
化に取り組んだ。この手法を使えば複数の経済時系列に共通する景気循環成分を抽出すること
が可能になる。開発した手法を実際に我が国のマクロ経済時系列に対して適用して共通の景気
循環成分を抽出したところ，政府の決定した景気転換点日付と高い整合性を有する様子を確認
することが出来た。研究成果をまとめた論文は，現在国際学術誌において査読中である。 
 
 
【研究課題３】 
論文“Estimation in sparsity-induced weak factor models” (植松・山形)並びに“Inference in 
sparsity-induced weak factor models”(植松・山形)では，負荷行列のスパース性に誘導される
Weak ファクターモデルについて，SOFAR 推定量の理論を構築し，バイアス除去法を提案する
ことで，各要素の推定量の漸近正規性を導き，適切な検定統計量を構成した。さらに多重検定に
おける FDR コントロールを達成する方法論を確立した。 
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