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はじめに
年に経済学分野の学術雑誌の名前が変更され

た。それは、
から にで

ある。商業出版社系の学術雑誌のこの名称変更は、
雑誌に投稿する研究者層の変化の直接の影響であり、
さらにいえばその背景にある学問自体の変革による
ものである。
経済学の流れのもっとも大きな変化は、経済学と
しての理論面でも実用面でも数理化が一層進展した
ことであり、その結果として情報科学との境界が学
問的に消滅した。これは、経済学が情報科学に統合
されて存在しなくなったという訳ではなく、それが
対象とする社会現象に対する研究手法が自然科学な
どと同じようになったことを意味している。このこ
とは、先述した雑誌の名称変化からも直接に読み取
ることができる。
経済学のもう一つの変化は、 学の基
礎としての役割が増大してきたことである。経済学
の数理化に伴い、 学も数理化を強めて
いる。この欧米の 学を日本では経営学
と訳することが多いが、その両者が全くの別物であ
ることが経済学の数理化によって非常に鮮明に示さ
れるようになった。日本の経営学研究者の多くは、自
身の学問を経済学のように数理化することを拒否し
ているように見える。欧米の 学が
年代以降の各国において実用的に成功しているとい
う評価が与えられているというのにである。
経済学全体のこの数理化という流れによって、教
育にも様々な影響を及ぼすことは当然避けられない。
今までは、大学で経済学を学ぶのは文系ということ
が当たり前であったのが、数学の勉強を抜きにして
は経済学が学べなくなっているのである。高校教育
では、文系といわれるクラスで微分積分を使いこな
せるまで勉強することは稀である。その為、大学入
学段階の数学レベルと大学卒業時の経済学に必要と
される数学を比較すると、大学在学中に学ぶことが
要求される数学の内容と程度が分かる。しかしなが

ら、この落差の大きさは、他の勉強もしなければな
らないことを考えると絶望的といっても良い。
この悲観的といっても良い状況を確認することが、
この論文の目的である。例題として取り上げるのは、
ポートフォリオを組む際に必要となる投資理論を用
いて現実のデータから計算できることを示すことで
ある。今や、ポートフォリオによって貯蓄を行うこ
とが、国民の自己責任とまでいわれるのであるから、
大学で経済学を学ぶものにとっては必須事項である
のは明らかである。
まず がそれによってノーベル賞を受賞
した投資理論の概要を 節において述べる。 節で
は、具体的に数値計算を行う方法を述べる。４節で
は、本研究を通して明らかとなった経済学教育にお
いて必要となる事項について述べる。 節では、本
研究のまとめを述べる。

投資理論
ポートフォリオを組む投資対象が 個あり、その
全ての投資対象のデータとして収益の時間に対する
変化が順に 個あるものとする。その時、各投資対
象についての共分散行列をΣ、ポートフォリオの投
資比率のベクトルを とすると、

Σ

というスカラー量が、期待する収益率 に対して最
小になるように、ベクトル を求めれば良いという
のが が確立した投資理論である。た
だし、

という条件が課される。ここで、 は投資比率ベク



トルの各要素であり、 は各投資対象の平均収益率
である。 は、シンプレックス法を用いた
独自の方法を用いた解法によって、上記の問題を解
いた。しかし、この解き方は、多次元の複雑な問題
に適用することは困難である。
同じ問題をラグランジの未定係数法によっても行
列形式を保ったまま解析的に解くことができる 。
ある に対する式 の最小値は、

γ β α
αγ β

であり、その時に得られる は、

Σ γ β α β
αγ β

である。つまり、式 で与えられるスカラー量は、
の 次式である。すなわち、期待される収益率
に対する分散 の間の関係には、最小のリスクと
なる値

Σ
Σ

があり、その時の の値は、

β γ

である。ここで、 はすべの要素が であるベクト
ルであり、α・β・γという量は、それぞれ

α Σ

β Σ

γ Σ

で定義されるスカラー量である。これら全ては、Σ
を求められれば計算できる。しかし、大次元の数値
計算では行列の逆行列を直接に計算することは現実
的でない。
ラグランジの未定係数法の式と式 及び で
与えられる制約条件を、異なる見地から解釈するこ
とができる 。未定係数をλ 及びλ として、そ

れらをまとめて記すと

Σ λ λ

となる。共分散行列Σは既知であり、さらに、ベク
トル の各要素もデータから計算できる。また、右
辺は が与えられれば全て確定する。従って、 個
の要素であるベクトル とλ 及びλ を未知数と
する ＋ 次の連立一次方程式

として式 ４ を見ることができる。ここで、

Σ

λ λ

である。共分散行列は対称行列であるので、連立一
次方程式 の行列 も式 により対称行列であ
る。我々は、この連立方程式 を解くことによっ
て問題を解く。

東証株式市場に対する適用
　データの入手

東証株式市場のデータは、インターネット上の株
価情報サイト で入手することができる。このサイ
トの特徴は、 年 月以降に東京証券取引所で取
り引きされた全ての株（東証 部、東証 部、店頭、
東証マザーズ）の情報が、一日単位のプレインテキ
ストの形式でダウンロードできることである。その
ファイルに含まれる情報は、取引日、銘柄コード、銘
柄名、始値、高値、安値、終値、出来高、市場区分
である。データとしては、銘柄コードと終値を利用
する。例えば、 年 月 日のものでは、
種のデータがある。これだけの数のデータに対する
数値計算は、決して小さいものではない。

　 言語によるプログラミング



数値計算は基本的に 言語でプログラムを作成し
た。データを用いて得られる連立一次方程式 を
解く為に、まず、 法 というアルゴリズムを
用いて行列 を 分解 を行った。そして右辺
にある期待収益率 を変化させて、 個の要素があ
る投資比率 とラグランジの未定系数λ 及びλ
を求めた。ところが、標準の 言語で扱うことがで
きるもっとも精度が高い浮動小数点数である
データ型で計算しても、式 で計算される量は常
に正になるべきであるものが、 の値に対してプラ
スになったりマイナスになったりして安定した結果
を得ることができなかった。この計算結果は、標準
言語で扱う数値計算精度が、今の場合に不足して

いるせいであることを示しているものとと考えられ
る。そこで、多倍長計算を行うことを検討した。

　多倍長計算
数値計算の精度を計算させる側で指定できる仕組
みは、一般的に多倍長計算と呼ばれている。しかし、
何か基準となるものの任意の倍だけが計算できると
いう制約がある訳ではなく、 言語をはじめとする
多くの数値計算ができる言語の標準として単精度と
倍精度のデータ型の浮動小数点数があることの類推
から、自由に精度を指定できることがこのように呼
ばれるようになったものと推測される。多倍長計算
ができる機能を提供しているものがいくつかある。
ここでは、標準の 言語及び 言語に対してイ
ンクルードファイルとライブラリという形で多倍長
計算ができるものを検討する。すなわち、プログラ
ム中にインクルードファイルを指定し、コンパイル
時のパラメータとしてライブラリを検索するだけで
良いものである。なお、 言語で書かれたプログラ
ムは、ほとんどそのままで コンパイラでコン
パイルすることができる。
最初に検討したものは、以前に筆者が 型積
分公式の分点と重みを任意の精度で計算できること
を示した 際に利用した 言語のソースプログ
ラムが提供されたもの である。この場合は、
で利用したプログラムに多倍長機能のソースプログ
ラムを付け加え、さらに、データ型を書き換えるだ
けによって、あとの演算や関数がオーバライドされ
るという の機能が容易に利用できる。しかしな
がら、 という を 個装着し
ている で一週間連続して計算しても、式 の
量が一個も得られることがなかった。従って、この
プログラムは計算スピードの点で採用できない。
次に、同じ 言語のものでもスピードの点で定
評のある について調べた。このソフトウェア

は、この次に述べる を利用することによってさ
らにスピードアップされるといわれている。 は、
元々 言語で利用する を 言語で外皮とし
て利用しようとするものである。この を利用で
きるようにすることは、ダウンロードしたソースプ
ログラムをコンフィギャする時に指定する。その後
メイクしてルートユーザでインストールすれば利用
できるようになる。しかしながら、先のと同じ
でも、さらに、 の を 個搭載している

においても、実行させようとするとエラーが出
てきて実行できない。従って、このソフトウェア
は今のところ計算に利用できない。
最後に我々の計算にとって利用の可能性があるも
のとして残されているのは、今のところ で
ある。 は、 言語ではなく 言語のライブ
ラリーである。それ故、 言語のように演算子の
オーバライドができないという問題がある。すなわ
ち、データ型の定義を替えるだけでは済まなくて、
全ての関係する演算を の関数で置き換える必要
がある。これをプログラミングの問題として考える
と、正確を期すことはかなり複雑で困難な問題であ
る。その結果として、数値計算の最終結果を未だ得
ていない。

経済学教育に必要となる事項
インターネット上からダウンロードしたデータか
ら、期待収益率に対する分散曲線 フロンティア を
求めるには、どのような作業が必要かを具体的に見
た。それらの作業を行う人にとって必要であったこ
とを、教育現場で訓練されなければならないことと
してまとめて述べる。

　マイクロ経済学
現在の経済学全体の数理化の核心がマイクロ経済
学にあることは、否定しがたいであろう。ところが、
逆にマイクロ経済学が万能であることに対して、実
証済みという点に関して懐疑的である必要があるの
であろう。科学には万能ということはあり得ないこ
とが、教育される必要がある。

　投資理論
今の投資理論は、 理論に基づくものに
尽きる。ところが、共分散行列が与えられた後のこ
としか、教育現場では教えられていない。しかし、投
資理論は元のデータから共分散行列を構成する過程
を含めてもっと説得的に教えられなければならない
のではないだろうか。少なくとも実用に耐えるもの
である必要がある。



　統計学
数学の一分野としての統計学を、文系の学生に対
して勉強させなければならない。データを で処
理した結果の説明ができる為には、数学としての厳
密性を理解していなければならない。表面的なもっ
ともらしさではなく、ことの本質が存在することを
見させないといけない。

　線形代数学
統計学よりもっと基礎的な数学の分野であり、大
学として数学の訓練として必須である。ある意味で、
線形代数の勉強は、数学的な抽象思考の世界 行列
やベクトル と現実世界 データ とをつなげる訓練
として最適である。

　アルゴリズム論
コンピュータでの処理に適しているやり方とそう
でないやり方があることを理解しなければならない。
特に、今の場合、連立一次方程式は、クラーメルの
方法ではなく、 法を基礎にする 分解の方
法で、解かなければならないことを教えられなけれ
ばならない。

　 言語
コンピュータ上のアプリケーションソフトウェア
を作ることができる 言語は、コンピュータそのも
のを理解するうえでもキーでもある。情報社会の中
で 言語にこの両面があることを分かっていないと
困ることが多い。また、新しいプログラム言語であ
る 言語や 言語の基礎でもある。

　インターネットプログラミングリソース
情報社会が社会の一種である所以は、コミュニティ
の存在である。しかし、インターネットコミュニティ
は従来の概念ではなかなか理解できないものである。
その中でも、オープンソースコミュニティはもっと
特殊である。ところが、それがインターネット社会
でのソフトウェア生産力の主力になろうとしている。
そのほんの一端が、 や である。

　インターネットデータ検索
情報社会ではデータという形の情報がインターネッ
ト上に溢れている。しかし、必要とする情報を探し
当てようとすると、ポータルサイトという検索結果
をまとめて表示してくれるサイトに頼らざるを得な
い。我々の株価情報はグーグル の検索から得ら
れたものであることを明記しておく。

おわりに
経済学が顕著に数理化してきている一つの実例と
して、 投資理論を数学的内容にまで立ち

至って詳しく述べた。そして、それをコンピュータ
を用いて計算する為に行った、データの入手、採用
したアルゴリズム、 言語によるプログラミングの
中身、そして、多倍長計算が必要になった事情を記
した。さらに、それらの作業を行えるように学生が
大学で学ぶべきことを列挙した。その結果、今の大
学で学んでも４年間という時間内で到底到達できる
ものではないことが分かった。しかし、これが大学
が社会から達成することを求められているのである。
また、今世間で横行している大学改革と称するもの
が、この社会的要請に沿っているかのように見せか
けているが、実は全くこれとは無縁であることは明
らかである。では、我々大学で教育研究に携わって
いるものとして一体何ができるのであろうか。
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