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背景

資産運用

株式投資，不動産，為替取引，投資信託，国債，社債

テクニカル分析を用いた，投資戦略

過去のデータ（価格，出来高，時間軸等）から
為替相場の将来を予測する手法



 移動平均線
（ゴールデンクロス，デッドクロス）

 ボリンジャーバンド
 MACD
 グランビルの法則
 ダウ理論
 酒田五法
 一目均衡表 etc.

テクニカル分析とは

有効性については，
賛否が分かれている．



目的

為替相場において投資戦略として頻繁に用いられるテクニカル分析は，

その有効性について，賛否が分かれている．

テクニカル分析の有効性，予測能力の有無について検証

為替相場における資産運用の投資リスクを

軽減する一助を得る．



為替取引について

・外国為替レートとは

・為替取引とは

⇒ 各国の異なる通貨間での交換取引のこと

⇒ 通貨間の交換比率のことを示す
需要と供給のバランスにより，日々変動する（変動相場制）



為替レートの特徴

外国為替チャートの一例(yahoo!ファイナンス ドル/円相場）

将来の上昇，下降をテクニカル分析を用いて，予測し，投資をする



研究方法（１）

Alpari（オンラインFX取引サイト）[1]の為替データ
◦ 期間：1998年1月4日～2014年12月31日

◦ 単位：時間

◦ 対象為替レート：ユーロ/ドル（ユーロでドルを取引）

使用するデータと対象とする為替レート

ユーロ高
ドル安

ユーロ安
ドル高



研究方法（2）

対象とするテクニカル分析と売買ルール

移動平均線（ゴールデンクロス，デッドクロス）を採用

ゴールデンクロス
デッドクロス

買い注文 及び 空売り締め
買い締め 及び 空売り注文

最も有名なテクニカル手法の一つである



移動平均線（GD，DC）の一例

20日間

5日間

20日間の平均値

⇒ 20日移動平均線

5日間の平均値

⇒ 5日移動平均線



移動平均線（GD，DC）の一例

ｓ

デッドクロス
短期移動平均線が
長期移動平均線を下回る

⇒ 価格下降のサイン

ゴールデンクロス
短期移動平均線が
長期移動平均線を上回る

⇒ 価格上昇のサイン

通貨の買い注文
及び

保持中の空売りの締め

通貨の空売り注文
及び

保持中の買いの締め
20日移動平均線

（長期）

5日移動平均線
（短期）



研究方法（3）

移動平均線（GC，DC）を活用するテクニカル分析

⇒ 長期，短期の平均期間の組合せにより，売買シグナル，損益が異なる．

様々な組合せによる売買シミュレーションを実施
⇒ 損益について分析

ランダムな取引による売買シミュレーションを実施
⇒ 移動平均線（GC，DC）による損益が予測によるものかを検証



ランダムシミュレーションについて

ランダムシミュレーション

売買回数：1時間間隔で売買（買い注文：50%，売り注文：50%）
1万セットの取引を実施

対象期間：1998年1月4日～2014年12月31日

確率分布は正規分布を示す．



検証方法

P値 ≦ 5%

P値 ＞ 5%

ランダムではない
ランダムの一部

予測能力あり
予測能力なし

ランダムシミュレーションの結果が正規分布であることから

⇒ Z検定を実施し，移動平均線による結果をP値により検証

Z検定とは
正規分布を用いる統計学的検定法であり，標本（移動平均線の結果）と

母集団（ランダム取引の結果）の平均との有意差があるかを検定する方法

母集団の平均と標準偏差が判然としていることを条件として使用できる．

帰無仮説：移動平均分析による結果は予測能力を持たない．



売買シミュレーションルール

短期移動平均線
1時間～499時間移動平均線

（2時間間隔）

長期移動平均線
3時間～501時間移動平均線

（2時間間隔）

＋
GC ⇒ 買いシグナル（上昇）

DC ⇒ 売りシグナル（下降）

従来の手法

GC ⇒ 売りシグナル（下降）

DC ⇒ 買いシグナル（上昇）

追加の手法

使用する移動平均線組合せ

従来とは真逆のシグナルとしての売買も同時にシミュレーションを実施

合計：62,750通り



移動平均線の検証（P値）

GC：売り

DC：買い

GC：買い
DC：売り

長期移動平均線

短
期
移
動
平
均
線

長

長

短

短

P値<0.05を満たすルールは274個

これらのルールは
本当に予測能力があるのか？



データマイニングバイアスの除去

WRC(White’s reality check)により，ランダム性を除去を試みる

検証で得られた結果（274個） ＝ 予測能力 ＋ ランダム性（ex.運）

ランダム性（運）を考慮した検証が必要

予測能力だけでなく運による利益も含まれている．



ランダム売買によるWRCの確率分布

平均 1.40665
標準偏差 0.255808



WRCによる上位結果

長期 短期 総益 取引回数 z1 P1 z2 p2 Profit/N

3 1 2.358 38533 4.652 0.000 3.720 0.000 0.00006

5 1 2.268 27667 4.474 0.000 3.369 0.000 0.00008

5 3 2.023 23149 3.991 0.000 2.410 0.008 0.00009

7 1 1.871 22551 3.691 0.000 1.816 0.035 0.00008

35 33 1.522 6207 3.000 0.001 0.449 0.327 0.00025

41 31 1.512 3005 2.982 0.001 0.413 0.340 0.00050

37 31 1.487 3811 2.933 0.002 0.315 0.376 0.00039

39 31 1.452 3320 2.863 0.002 0.177 0.430 0.00044

43 29 1.433 2728 2.826 0.002 0.104 0.459 0.00053

41 27 1.425 2828 2.809 0.002 0.070 0.472 0.00050

一般的な売買手数料は，0.00007~0.0005（相場により変動）

Profit/N：１回あたりの売買金額１に対しての利益獲得額



結果・考察

売買シミュレーションの結果と考察

WRCによりランダム性を考慮した検証の結果，

多くのルールにおいて予測能力がないことがわかった．

上位４つのルールに関しては，本検証では，予測能力があると考えられる．

しかしながら，

一般的な売買手数料以上の利益は得られないと考えられる．



まとめ・課題

しかしながら，売買手数料を考慮すると，
投資戦略としては，必ずしも有効とは言えない．

GC，DC （従前通りの取引） 予測能力なし

GC，DC （シグナルとは逆の売買） 一部，予測能力あり

移動平均線のみを対象とし，分析

1取引あたりの利益平均：0.000075
1取引あたりの手数料：約0.00007~0.0005

シグナルとは逆の売買に関しては，予測能力を持つことがわかった

が，今回の検証では，その理由は解明できなかった．

課題
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