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報告要旨

Markowitz (1952)以来現在に至るまで株式投資に関するポートフォリオ選択問題は理論研
究・実証研究の双方において発展を続けている．その中で近年注目されているのが多数の銘柄
から構成される高次元株価データセットを活用した実証研究である．与えられた株価データ
セットから最適ポートフォリオを構築する場合には最適化問題を解くことにより解析的に得ら
れたポートフォリオウェイトにおける (超過)収益率の平均および分散をそれぞれデータから
得られる標本平均・標本分散に置き換えて最適ポートフォリオを推定することが従来は一般的
であった．しかしながらAo et al. (2019)が指摘しているように高次元株価データセットにお
いても同様の方法で最適ポートフォリオを構築しようと試みると当該ポートフォリオはうまく
機能しないことが知られている．すなわち高次元株価データセットを用いたポートフォリオ選
択問題に関する実証研究を行う際には高次元データに適した新しい統計手法に基づいて分析を
行う必要があるといえる．本報告ではAo et al. (2019)が提唱するMAXSER法を中心とした
最近の研究成果を概観したうえでこれらの方法よりも優れたパフォーマンスを有することが期
待される Fan et al. (2020)に基づくKnockoff法およびChudik et al. (2018)に基づくOCMT
法による高次元株価データセット下での新しい最適ポートフォリオ構築方法を提案する．
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