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1 はじめに

金融資産（特に株式）の価格の共分散行列の予測は、最適ポートフォリオ構築において不可欠である。共

分散行列を予測する通常のアプローチとしては、多変量 GARCHクラスのモデルを使用することと、高頻

度データを使用して実現共分散行列を求めることとの 2通りが挙げられる。しかし、既存のアプローチに

は、予測される共分散行列の正定値性が一般的に保証されないという課題がある。

本発表では、上記の課題を解決した共分散行列の予測モデルとして、Golosnoy et al.(2012)が提唱した

CAWモデル及び、CAWモデルを拡張したモデルとしてAnatolyev and Kobotaev(2018)が提唱したCTAW

モデルを紹介する。

2 CAW(conditional autoregressive Wishart)モデル

Golosnoy et al.(2012)は、Ytが t時点における計 n銘柄の株価の共分散行列であるとき、Yt|Yt−1, Yt−2, ...

は n次元Wishart分布に従うことを仮定した。そして、この仮定と同値である共分散行列の予測モデルと

して、同論文では以下の CAW(p,q)モデルが提唱された：
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ただし、 St = E[Yt|Yt−1, Yt−2, ...]

C :対角成分が正である n × n下三角行列,

Bi, Ai : (1, 1)成分が正である n次正方行列

3 CTAW(conditional threshold autoregressive Wishart)モデル

Anatolyev and Kobotaev(2018)では、CAWモデルにレバレッジ効果を導入したモデルであるCTAW(p,q)

モデルが提唱された：
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ただし、 Ij,t−i : j 番目の銘柄が i期間前と比べて価格が下がったかどうかを表す指示関数

Hi,j , Gi,j : j 行でも j 列でもない成分は 0に等しい n次正方行列
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