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—————————— 要約——————————

　国際化が進み,国内企業が海外の現地通貨での取引を行
うことが増えている. 現地通貨での取引を行う際には為替
リスクが発生する場合もあり,企業が損失を被ることもあ
る. 為替の予測など為替についての研究は国内外問わず盛
んであるが,為替リスク回避のために機械学習などを適用
した研究はあまりないように見受けられる. そこで本研究
では,経済情報の波及メカニズムにBVARを用いて伝搬を
予測し, 可視化するシステムを作成する. また, その伝搬
がどれほど信用可能であるかをバックテストで検証する.
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———————— 1 はじめに————————
　近年,国際化が進み,企業が現地通貨での取引を増やし
ている. そして取引を行う際に，為替相場が変動し,企業
が損失を被ることがある. これを為替リスクという．
　為替リスクの対策として国内の企業では先物為替予約,
円シフトなどの対策がとられている. 特に先物為替予約
は98.2%の企業に為替リスクを回避するための方法とし
て使われている [2]. しかし，先物為替予約にもデメリッ
トがある．デメリットとして，為替差益の放棄，違約金
やキャンセル料の発生がよく挙げられる．(図1参照)
　他の為替リスク回避手段として為替の変動を予測する
ものもある．為替の変動を予測する手法は, 1996年に外
国為替取引の自由化により, FX取引が誕生してから注目
され続けているが,それを為替リスクの回避に用いる研究
も少ない. 従来研究ではChatGPT使い, 為替リスクを予
測する研究,グレンジャー因果性を用いて為替変動を予測
する研究などがある [2]．
　そこで本研究では, ベイジアンVARを用いた経済波
及メカニズムの分析による因果性の可視化を行い，そ
の有効性を示すために因果性によるルールを作成，そこ
からバックテストを用いてルールの正当性を検証する.

図1 為替リスクの例とその対策について
—— 2 経済情報の波及メカニズム——

2.1 市場間の因果性分析
　為替に影響を与える要因としてマクロ経済データと市
場間データというものが存在する．

図2 ドル円に影響を及ぼす要因
時系列解析における代表的なモデルにベクトル自己回
帰モデル（Vector Autoregressive Model: VAR）がある．
　VARモデルにおいて，複数時系列間の因果関係を同定
する方法の一つにグレンジャー因果性分析がある．グレ
ンジャー因果は通常の因果関係とは概念が異なり，あく
まで予測のために用いられる概念である．

2.2 バックテストによる最適なストラテジー
　バックテストとは,自分が使っている売買ルールが有効
であるかを確認するために,ツールを使い,過去の相場情
報を用いてシミュレートすることである．システムトレー
ドにおいて使用するルールを用いてバックテストを行う
ことで感情や長時間の市場の監視や精神的な疲れなどの
精度を変える要因を排除することができる．いくつかの
テクニカル指標の組み合わせを用いて,過去の学習データ
から最も利益を挙げやすい売買ルールを探索する研究な
どがある [3].

2.3 経済情報の波及メカニズムとデータ取得

　金融政策が物価に及ぼすメカニズムのことを金融政策
の波及メカニズムという. ここでは例としていくつかあ
げる. まず一つ目は金利と経済の関係である. 日本銀行は
金利を上げ下げすることで,経済に影響を与えている. も
う一つ有名な例として,経済と物価の関係がある. 物価は
経済全体の財やサービスの需要, 供給の均衡, 需要ギャッ
プによって決められると考えられている. 経済が活発化
し,需要が高まれば,物価上昇率もまた高まりやすくなる.
　このようなメカニズムが金融情報の分野では様々考え
られており,本研究ではそれらすべてをひっくるめて経済
情報の波及メカニズムという．そして本研究ではその波
及メカニズムを考慮してデータ収集を行う．データ収集
にはPythonのライブラリであるseleniumを用いて行う．

———— 3 確率的因果関係の導出————

3.1 グラフィカル表現による可視化
　グラフィカルモデルとは確率モデルや因果関係をグラ
フの形で記述したものであり，簡潔に可視化することが
できる．また，グラフィカルでモルではグラフ構造から
変数間の関係性やモデルの性質がわかるという利点があ
る．　本研究でも,為替リスク回避への支援として因果伝
播構造の可視化を行う. そのために,誰が見ても理解しや
すいようにグラフィカル表現を行う必要がある.
本研究では伝搬を表す有向重み付きエッジ,そして各変数
が入るノードから成る 3次元有向グラフでグラフィカル
表現を行う. また，ノードをクリックすることでノードに
入っている時系列データを確認できるようにし，過去の
データからも未来の値を推測できるようにする．

図3 本研究で用いるグラフィカル表現イメージ

3.2 条件付確率とベイジアンネットワーク
　ベイジアンネットワークは統計的手法の1つで,不確実
性を確率の形で取り込み,推定結果を確率分布として得る
ことができる手法である. ベイジアンネットワークでは条
件付確率を用いて因果・依存関係を非循環有向グラフで
表現することができる.
　経済の波及メカニズムも確率的に解釈することができ
る. 例えば,日本の景気が拡大すると結果として円高・ドル
安が上がりやすいと経済波及メカニズムにはあるが,当然
ながら景気が良くなったからといって必ずしも円高・ド
ル安が起こるわけではない. このような推移は特定の確
率過程に従っていると考えることができる[4]．そのため,
本研究では有向非循環グラフで確率的因果関係で表すこ
とができるベイジアンネットワークを用いることにする.

3.3 不確実性を考慮した因果性の求め方
　ベイジアンネットワークでは条件付き確率を用いて因
果性を求めることができる．しかし，ベイジアンネット
ワークには時系列分析に対応していないという欠点があ
る．時系列を考慮したVARモデルといった手法もあるが，
こちらでは不確実性として確率を組み込むことはできな
い．また，VARモデルでは変数の数やラグ次数が長くな
れば長くなるほど推定すべきパラメーターが大きくなる
欠点がある．
　これらの問題を解決できるシステムの 1つとしてベイ
ジアンVARというシステムがある．(図4参照)また，ベ
イジアンVARでは，モンテカルロシミュレーションを用
いて分析を行うため，「次元の呪い」を考慮する必要がな
くなる [2]．そのため,本研究ではベイジアンVARを用い
て不確実性を考慮した因果性を求め，またその伝播を予
測する．

図4 ベイジアンVARの概要
———————— 4 提案手法————————
　日本銀行が公開している「日本銀行時系列検索サイト」
や, コモディティ長期間データ (金, ダウ平均など)を公開
している大起証券株式会社のページなどから関連データ
を取得する. そしてBVARを用いてそのデータ間の相互
関係を求め, csvファイルに格納する．本研究では,スクレ
イピングで取得した時系列データについてBVARを適用
することで変数間の伝播関係を数値として求め,そのデー
タをcsvファイルに格納し, csvファイルから自動でエッジ
とノード重みをつけた3Dグラフの可視化を行う．またそ
の得られた結果がどれほど有用なものなのかをバックテ
スト，あるいはMetaTrader5を用いたデモトレードで確
認する．(図5参照)

図5 提案手法の概要

————- 5 数値実験並びに考察 ————-
　今回の数値実験ではドル円に対し，正の方向に強い相
関を持つといわれている日本金，そしてその逆に負の強
い相関を持つとされているNYダウによるドル円に対する
影響をベイジアンVARを用いて求めた. また,今回の数値
実験では元データから対数変換を行い，データフレーム
に格納したものについて分析を行った．
　結果は図のようになり，金からドル円に対する正方向
の影響の強さを求めることはできているように見える．
ただし，負の強い相関を持つとされているNYダウには負
の相関は表現できていたが,相関の強さまでは表現されて
いなかった．今回の数値実験では事前分布を正規分布に
設定していたため，精度が落ちてしまった可能性が考え
られる．(図6参照)

図6 数値実験の概要と結果

———————— 6 おわりに————————

　国際化により近年増えている為替リスクにおける影響
を回避するためには様々なアプローチが必要である．そ
して今回は為替を取り巻くデータの伝播を予測し，可視
化するシステムを提案し，数値実験としてUSDJPYに
影響を与える 3変数について USDJPYとの相関を求め
た．今後はシステムを実装するために，因果性の導入，
可視化，トレードシステムの作成を中心的に行っていく．
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