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1 はじめに
ポートフォリオ最適化モデルとは，低リス

ク・高リターンの投資を実現するために金融資
産の最適な投資配分を決定する問題である．既
存研究によると，過去の資産収益率には期待
収益率やボラティリティに関する情報が含ま
れており，これらを考慮することによって投資
成績の向上が期待されることが示されている
[1]．そのため，直近の状況に応じて投資比率を
動的に決定するための手法の開発が期待されて
いる．
文献 [2]では，動的な意思決定を可能にする

方法として，過去数期間の各資産の収益率を入
力し，次期の投資比率を出力するポートフォリ
オ線形制御方策の最適化モデルが提案された．
しかし，この手法には，投資先資産数の増加や
訓練期間のデータへの過剰適合などの課題が残
されている．
本研究では，構造的正則化 [3]を用いて，線

形制御方策に対する入力資産の集約と投資資産
の選択を実現する手法を提案する．この手法に
より，投資先資産数を制限しつつ，訓練データ
への過剰適合を回避することが可能となる．

2 線形制御方策
文献 [2]で提案された，線形制御方策を用い

た動的なポートフォリオ選択問題について説
明する．金融資産と投資期間の添字集合をそ
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れぞれ J, T ⊆ N とし，過去の資産収益率を
R := (rjt)(j,t)∈J×T ∈ R|J×T | とする．ここで，
ポートフォリオにおける投資比率を表すベクト
ルを y := (yjt)(j,t)∈J×T ∈ R|J×T | とする．
線形制御方策への入力資産と入力期間の添字

集合をそれぞれ I,K ⊆ Nとするとき，各期間 t

における資産 j の投資比率を調整するために以
下のような線形制御方策を用いる．

yjt = bj +
∑
k∈K

∑
i∈I

wijkri,t−k, (j, t) ∈ J × (T \K)

(1)

bj は資産 j の投資比率の切片，wijk は資産 iの
過去の収益率から資産 j の投資比率への重みを
表す．
線形制御方策を最適化するためのモデルの定

式化について説明する．目的関数では，コヒレ
ント・リスク指標 ρ(−r(y))の最小化を行う．

minimize
b,w,y

ρ(−r(y)) (2)

subject to

yjt = bj +
∑
k∈K

∑
i∈I

wijkri,t−k,

(j, t) ∈ J × (T \K) (3)∑
j∈J

bj = 1 (4)

∑
j∈J

wijk = 0, (i, k) ∈ I ×K (5)

bj ≥ 0, j ∈ J (6)

yjt ≥ 0, (j, t) ∈ J × (T \K) (7)

式 (3)では式 (1)で示した線形制御方策を定義
する．ここで，式 (4)–(5)により投資比率の合
計が 1であることが，式 (6)–(7)により投資比
率が非負であることが定められている．

FIT2025（第 24 回情報科学技術フォーラム）

Copyright © 2025 by
The Institute of Electronics, Information and Communication Engineers and
Information Processing Society of Japan All rights reserved.

 393

F-009

第2分冊



この最適化問題を解くことで得られる決定変
数 bと w を用いて，線形制御方策の式に直近
|K| 期間分の資産の収益率を入力することで，
動的に投資比率を決定していくことができる．

3 提案手法
線形制御方策において投資資産の選択および

入力資産の集約を行う手法について説明する．
投資資産の選択においては，投資対象資産 j ∈ J

に対して，投資比率ベクトル yj := (yjt)t∈T\K ∈
R|T\K| の L2 ノルムの総和をグループ正則化項
として導入する．これにより，同一の資産 j に
対して，すべての期間 t ∈ T \K で一斉に重み
が 0に潰れやすくなり，過度な分散投資を抑制
することが期待される．
入力資産の集約においては，入力資産 i ∈

I のベクトル wi := (wijk)(j,k)∈J×K ∈ R|J×K|

と基準となるベクトル w̃ := (w̃jk)(j,k)∈J×K ∈
R|J×K| の差の L1 ノルムを正則化項として導入
する．これにより，wi が基準となるベクトル
w̃ に近づくよう誘導される．すべての入力資
産の重みが一致することは，入力資産の集約を
意味し，既存の線形制御方策における課題であ
る訓練データへの過剰適合を抑制する効果が期
待される．このとき，目的関数は以下のように
表される．

minimize ρ(−r(y)) + ν1
∑
j∈J

∥yj∥2

+ ν2
∑
i∈I

∥wi − w̃∥1 (8)

なお，ν1, ν2 ∈ R+は正則化の強さを決定する超
パラメータである．
最適化モデルは以下のように記述できる．

minimize
b,w, w̃,

w(+),w(−),y, ỹ

ρ(−r(y)) + ν1
∑
j∈J

ỹj

+ ν2
∑
i∈I

∑
j∈J

∑
k∈K

(w
(+)
ijk + w

(−)
ijk )

(9)

subject to

式 (3)–(7) (10)

ỹj ≥
√ ∑

t∈T\K

y2jt, j ∈ J (11)

wijk − w̃jk = w
(+)
ijk − w

(−)
ijk ,

(i, j, k) ∈ I × J ×K (12)

w
(+)
ijk ≥ 0, w

(−)
ijk ≥ 0, (i, j, k) ∈ I × J ×K

(13)

式 (11)は，補助変数 ỹj を用いて yj の L2 ノル
ムを表現する二次錐制約である．これにより，
目的関数における L2 ノルムの最小化を補助変
数で置き換えて計算することが可能となる．ま
た，式 (12)–(13)では，補助変数 w

(+)
ijk , w

(−)
ijk を

用いて ∥wi − w̃∥1 を表す．これらの制約によ
り，正則化項が目的関数に組み込まれる．

4 数値実験
提案手法の有効性を検証するために，実デー

タに対する既存のポートフォリオ選択手法と提
案手法の標本外投資成績を比較する．実験に使
用したデータセットおよび結果の詳細は当日報
告する．
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