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研究成果の概要（和文）：有限時間高頻度観測される点過程の強度過程が伊藤過程であるときに，その相関構造
推定量を構成し，漸近挙動を解明した．これはリード・ラグ推定やプライスモデリングの基礎となる．点過程回
帰モデルに対して，統計的確率場と多項式型大偏差不等式を基礎とする擬似尤度解析を構築し，とくにロングタ
ームの場合にそれを与えた．オーダーブックのダイナミックスを表現するモデルを提案し，実証分析を行った．

研究成果の概要（英文）：An estimator for correlation between two intensity processes was proposed 
and limit theorems were proved when the intensities diverge under finite time horizon. These results
 form the basis for lead-lag estimation and price modeling. For a point process regression model, we
 constructed Quasi Likelihood Analysis based on statistical random fields and polynomial type large 
deviation inequalities, especially in long-term asymptotics. Models of limit order book dynamics 
were proposed and fitted to real data. 

研究分野： 理論統計学，確率論
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１．研究開始当初の背景 
 
超高頻度データ(ultra-high-frequency data) 
とは，サンプリング頻度が極めて高い，ある
いは，集約・集計前の個別案件を記録した，
件数の非常に大きい各種のデータをさす． 
 X=(X(t)), Y = (Y(t)) を２つの確率過程と
し，それぞれが時点列 S = (S(i)), T = (T(j))で
観測されるとする．X, Y が２つの銘柄の価格
（あるいはリターン）とすると，S, T は約定
や気配値が変化したタイミングを表してい
る．  
 共分散構造の推定は，統計推測の基礎であ
る．(X,Y) が伊藤過程であるとする．このと
き，X, Y 間の共分散構造は共変動過程[X,Y]
で表現される．同期観測 S = T の場合はリア
ライズド・コボラティリティが共変動過程の
一致推定量になるが，非同期観測の場合，デ
ータ補間とリアライズド・コボラティリティ
を組み合わせた一見“自然な” 推定量は，共変
動過程の推定量として致命的な推定バイア
スを持つことが知られている．この現象は７
０年代終わりより経験的に（現在では理論的
にも）認識され，今日 Epps 効果と総称され
ている．推定バイアスを回避する非同期共分
散推定量が，Malliavin-Mancino （フーリエ
解析の方法，2002），Hayashi-Yoshida（接
合核の方法，2005）によって提案されている． 
 金融市場において，リード・ラグ関係（す
なわち，ある銘柄が他の銘柄の価格を追って
いるというリーダー／フォロワー関係）が認
識されている．これはアービトラージの存在
を意味しており注目されている．非同期共分
散推定量（いわゆる Hayashi-Yoshida 推定
量）は，その構造から時間の相対化を示唆し，
この性質を用いてリード・ラグ推定へ発展し
ている（Hoffmann, Rosenbaum and Yoshida, 
Bernoulli 2013）． 
 金融経済学では，取引のメカニズムが価格
形成のプロセスに与える影響が認識され，総
称して市場のミクロ構造（マーケット・マイ
クロストラクチャー）と呼ばれる．非同期性
とともに，マイクロストラクチャーも Epps 
効果の原因であることが知られている．マイ
クロストラクチャーの下で，相関構造推定の
基礎となる方法が求められている． 
 
２．研究の目的 
 
観測の非同期性とマイクロストラクチャー
の下で，リード・ラグ計測の基礎となる相関
構造推定法を提案する．観測の非同期性とマ
イクロストラクチャーを同時にモデリング
する方法を提案する． 
 
３．研究の方法 
 
計数データに基づく相関構造分析やリー
ド・ラグ問題を動機とし，強度過程が伊藤過
程である点過程からの観測に基づき，計数過

程の局所ポアソン性によるランダムネスを
フィルターで除去し，強度過程間の共分散お
よび相関構造を推定する． 
 観測の非同期性あるいはマイクロストラ
クチャーが存在する場合，２つの確率過程の
相関推定は困難になる．マイクロストラクチ
ャーを外生的に捉え，ノイズとして除去する
のがこれまでの多くの試みであったが，これ
に対し，我々のアプローチは点過程によって
データの持つ非同期性とマイクロストラク
チャーを同時に表現することで現象全体を
捉える．擬似尤度解析を構築し，推定量の漸
近挙動を調べる． 
 
４．研究成果 
 
 有限時間高頻度観測される点過程の強度
過程が伊藤過程であるときに，その相関構造
（２次変動過程）を計数データから推定する
問題に対して，局所フィルターと共分散推定
法によって推定量を構成し，その漸近混合正
規性を証明した．これはリード・ラグ推定や
プライスモデリングの基礎となる．フィルタ
リングによる情報の減少を補うために漸近
展開の方法が有望であり，その研究も進めた． 
 観測の非同期性とマイクロストラクチャ
ーの同時モデリングという視点で導入され
た点過程回帰モデルに対して，統計的確率場
と多項式型大偏差不等式を基礎とする擬似
尤度解析(Quasi Likelihood Analysis)を構
築し，とくにロングタームの場合にそれを与
えた．ベイズ法の漸近理論や，予測，情報量
規準に適用できる形式で統計量の漸近的性
質を明らかにした．点過程回帰モデルは，共
変量を自由に導入できる構造になっており，
超高頻度データ解析の一つの方法になると
思われる．リード・ラグは２つの強度関数の
交互作用によって評価することができる．オ
ーダーブックのダイナミックスを表現する
モデルを提案し，実証分析を行った． 
 リード・ラグインデックス（Hoffmann, 
Rosenbaum and Yoshida, Bernoulli 2013）
はフィジカルリード・ラグに対して正当化さ
れているが，いっぽう，スタティスティカル
リード・ラグの認識に至り，モデリングを試
みた． 
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