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研究成果の概要（和文）：Lead-lag indexの統計的性質の解析とソフトウエアの整備，データ解析を行った．本研究は
さらに，マイクロストラクチャーに対して，株価の微細構造やリミット・オーダー・ブックを含むモデリングを試みた
．有限時間区間上で与えられた多変量点過程の強度過程が点過程および共変量の履歴に依存する点過程回帰モデルを考
え，強度関数が大きくなるときの，最尤型推定量の極限定理を示した．Hawkes型の強度関数における交互作用の係数に
よってリード・ラグが捕らえられる．確率微分方程式のボラティリティにおける非線形回帰を表現する確率回帰モデル
を有限時間高頻度離散観測下で定式化し，基礎モデルとなり得ることを示した．

研究成果の概要（英文）：Statistical properties, implementation and applications of the lead-lag index 
were investigated. For modeling of market microstructure applicable to the price model and the limit 
order book, a point process regression model was proposed and limit theorems of the maximum likelihood 
type estimator for the model were obtained. The lead-lag between two stochastic processes is captured by 
the coefficients of the Hawkes type intensity functions. A stochastic regression model was presented and 
it was shown that this model can be a basic model that expresses nonlinear relations at the volatility.

研究分野： 統計科学

キーワード： 統計数学　解析学
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様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９、Ｚ－１９（共通） 

１．研究開始当初の背景 

 高頻度観測での株価間の相関推定には

Epps 効果が現れ，バイアスが生じることが知

られており，その原因は観測の非同期性とマ

ーケットマイクロストラクチャーであるこ

とが認識されている．一見自然と思われるデ

ータの補完による同期は，共分散の推定バイ

アスを生じるが，この問題は非同期共分散推

定法で解決された．いっぽう，マイクロスト

ラクチャーを，エフィシャントプライスに加

わるノイズと規定し，ノイズを除去し，同時

に推定量の収束率を最適なものにする研究

が行われていたが，マイクロストラクチャー

の構造に踏み込んだ解析をしようとすると

き，この設定を回避し，超高頻度データの性

質にあったモデリングが必要となった． 

 時系列間のリーダー・フォロアー関係の計

量が重要になっている．非同期共分散推定量

（HY 推定量）は時間の相対化を可能にするた

め，観測時間軸のずらしによるリード・ラグ

推定量を構成し，一定の状況でその一致性を

示すことができ，リード・ラグをマイクロス

トラクチャーと自然な形で統合できる統計

的モデリングが求められていた． 

 非同期共分散推定量はノンパラメトリッ

ク推定量であるが，現象の予測やモデル選択

を目的とするときは，諸量の共変動を介した

非線形のパラメトリックな関係性を捉える

推測論が必要になる． 

 

２．研究の目的 

 本研究では，時系列における相関構造を新

しい統計技法によって解析する．非同期共分

散推定法 (Hayashi and Yoshida, Bernoulli 

2005)のアイデアで導かれるlead-lag 

index(Hoffmann, Rosenbaum and Yoshida, 

Bernoulli 2013)の実データへの適用と関連

するソフトウエアの拡充を図る． 

 マイクロストラクチャーをノイズとしてで

はなく，その機構のモデリングを可能にする

統計モデルの構成および解析法を与える． 

 伊藤過程のボラティリティを介した回帰分

析を可能にする確率回帰モデルを提案し，有

限時間高頻度離散観測における擬似最尤推定

を構成する．有限時間非同期高頻度離散観測

において，推定法を提案する．  

 
３．研究の方法 
 他の研究者との情報交換，文献調査，研究
発表と議論を行う．ソフトウエア実装におい
ては，関連した研究者と協力する． 
 
４．研究成果 

 U過程とは，HY推定量を基礎に，時系列間の

リード・ラグを計量するために定義された確

率場のことである．U過程を介し，企業や通貨

間のリーダー・フォロワー関係を表現する

lead-lag indexを提案していたが，その統計

的性質の解析とデータ解析のためのソフトウ

エアの整備，実データ解析を行った． 

 本研究はさらに，マイクロストラクチャー

のモデリングの研究に進んだ．マイクロスト

ラクチャーは従来，エフィシャントプライス

がノイズによって汚染されるとの設定が多く

の研究でとられてきたが，本研究ではマイク

ロストラクチャーをノイズと考えず，株価の

微細構造やリミット・オーダー・ブックを含

むモデリングを試みた．有限時間区間上で与

えられた多変量点過程の強度過程が点過程お

よび共変量の履歴に依存する点過程回帰モデ

ルを考え，強度関数が大きくなるときの，最

尤型推定量の極限定理を示した．統計は一般

に非エルゴード的になる．Hawkes型の強度関

数における交互作用の係数によってリード・

ラグが捕らえられると考えられる．いわゆる

擬似尤度解析の構成は次の課題である． 

 確率微分方程式のボラティリティにおける

非線形回帰を表現する確率回帰モデルを有限

時間高頻度離散観測下で定式化し，さらに有

限時間非同期観測では解析がより複雑になる

が，統計解析の可能性を示し，基礎モデルと

なり得ることを示した． 
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