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このレポートは、『FX で究極の海外投資』の内容理解を深めることを目的として作成したものです。 

 

書籍購入特典 の リスク分析ツール は通貨ペアのリスクを簡単に分析できます。 

 

また、保有する通貨ペア同士の 相性判断 ともいえる 相関係数 を簡単に計算 してくれます。 

 

しかも、為替データは自動で取得、日次データをどこからか拾って、 

いちいち加工入力する手間もかかりません。ボタン１つで OK です。 

 

ただし、相関係数を計算する場合に、「通貨ペアの左右を入れ替える」という、 

ひとつだけ 「えっ？」 となる作業があるようです。 

 

この点について、「もうすこし説明が欲しい」と、すでに何人かの方々からご質問を受けましたので、

簡単な補足説明のレポートを用意して、お配りすることにしました。 

 

 

 

※とある読者から頂いた【質問メール 】 

リスク分析ツールで相関係数を求める場合は、CAD/JPY を JPY/ CAD にするという具合に、 

「通貨１」と「通貨２」を入れ替えるよう説明しています。なぜでしょうか？ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（上図は書籍 247 ページより）  
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FX で究極の海外投資（以下書籍）の 

160 ページでは、変化率のグラフで、上下

の向きを掲載ミスしたのですが・・・ 

 

実は、この間違いには色々と考えさせるこ

とがありました。 

 

・・・というのも、 

図が白黒であったり、紙面が限られていた

り・・・ と、ここの部分の意図を説明するの

が、なかなかむずかしかったのです。 

 

幸い（？）図にミスがありましたので、 

ちょうど良い機会と思い、正誤表と絡めて 

この部分の追加説明を行い、 

 

同時に、相関性を求める際に行う「リスク

分析ツール」の[通貨１]と[通貨２]の入れ

替え操作の理由について、もう少しわかり

やすく解説したいと思います。 

■36 ページ 

■158 ページ 

■160 ページ 

まず、著書に一部訂正がありましたことをお詫びいたします 
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では手始めに 

 

■書籍の 157 ページを開いてください。 

 

ここは何を説明しようとしているのでしょうか？  

 

それは、 

相関係数を計算する場合に生じる 

“ある” 注意点についてです。 

 

 

相関係数は変化率からもとめる！ 

 

書籍では、これを繰り返し述べていますが、 

この変化率には「実は２つの考え方」があります。 

 

１．為替レートの変化率 

２．ポジション額の変化率     です。 

 

 

１．と ２．では、求めた相関係数の値が違ってきます。 

（※ポジション額とは自分が保有している通貨ペアの資産評価額のことです（証拠金ではない）） 

 

・・・といっても、例えば 0.131 という値が、0.758 になるというような数字の変化ではありません。 

それは、0.531 という値が－0.531 になるという具合に、 

 

「符号が変化する場合がある」    ということです。 

 

これは結構、大きな問題です。 

なぜなら、相関係数のプラスマイナスの符号は、 

 

プラスのとき ： 正の相関 

マイナスのとき ： 負の相関 

 

として、通貨ペア同士の相性判断に大きく影響するからです。 
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１．為替レートの変化率 

 

突然ですが【質問】です。 

 

通貨ペア（例えば AUD/JPY）の「為替レートの変化率」は、 

売買している人の「買い」とか「売り」の保有条件から影響を受けるでしょうか？ 

 

例えば、昨日から今日にかけて、AUD/JPY 為替レートの変化率が 0.1％だったとします。 

 

「買い」で保有している、中村さんにとっては＋0.1％だったものが、 

「売り」で保有している、加藤さんにとっては－0.1％になるでしょうか？ 

 

答えは、「No です、為替レートの変化率は＋0.1 のまま」です。 

 

当たり前の話ですが、 

AUD/JPY の為替レートの変化率は世界に１つしかありません。 

 

「為替レートの変化率」という視点で見るなら、 

単純に為替レートの変動から求めるので「買い」だろうが「売り」だろうが、変化率は同じです。 

 

AUD/JPY の為替レートの変化率が＋0.1％としたら、その値は誰に対しても＋0.1％のままです。 
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２．ポジション額の変化率 

 

しかし、「ポジション額の変化率」という視点で見ると、 

売買している人の保有条件によって AUD/JPY の変化率は 

＋正の相関と－負の相関の２種類に分かれます。 

 

その保有条件とは「買い」と「売り」の場合です。 

 

例えば 

AUD/JPY の為替レートが上昇すれば、 

 

「買い」保有の人のポジション額は上昇するし、 

「売り」保有の人のポジション額は下落します。 

 

もう一度、前ページの例で見てみます。 

 

昨日から今日にかけて、AUD/JPY 為替レートの変化率が＋0.1％だったとします。 

「ポジション額の変化率」という視点で見れば 

 

「買い」保有していた中村さんにとっては＋0.1％だったものが、 

「売り」保有している加藤さんにとっては－0.1％になるのです。 
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ベース通貨 

エクセル教材 chapter4-1「４.AUD/JPY と JPY/AUD の相関係数」を開いてみましょう 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ここでは、AUD/JPY のベース通貨を入れ替えた JPY/AUD という通貨ペアを想定しました。 

 

 

AUD/JPY  →  AUD    /   JPY  →  JPY/AUD 

 

            

 

 

このような取引ペアは存在しませんが、説明の便宜上「そういうものがある」としています。 

両者の関係  
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指数化とは、「通貨ペアの変化率を 100 から累積し

て作ったチャート」です。 

 

指数化は、単位の全く異なる通貨ペアを同じ平面

上で比較するときに便利です。 

 

通貨ペアをピッタリ 100 万円「買い」保有して、その

100万円の資産価値の推移としたもの…と考えると

判りやすいかも知れません。 

 

指数化については書籍 150 ページの図 4.2.3 を参

照して下さい。 

 

ちなみに、100 からの累積でなくても構いません。

通常は、解りやすくするため、0 とか 100 とか、キリ

の良い数字をスタートにします。 

わかりやすくするために、「４.AUD/JPY と JPY/AUD の相関係数」に載せているグラフ（書籍 158 ペ

ージの図 4.3.4 と図 4.3.5）を、通貨ペアごとに分けてみました。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

AUD/JPYとJPY/AUDの指数化
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それぞれの変化率の数字は同じだが、 

符号が完全に正反対になっている。 

（完全逆相関の関係） 

グラフを見比べてみましょう 

 

指数化チャートも変化率も AUD/JPY と JPY/AUD は完全に上下逆の動きをしています。 

AUD/JPY が上昇すると、全く同じ変動で JPY/AUD が下落します。 

 

・・・つまり 

AUD/JPY の為替レートの変化率 と JPY/AUD の為替レートの変化率は「－１：完全逆相関」 

の関係となっています。 

 

実際に [それぞれの変化率]のところを見てみると、変化率はお互いまったく同じ数字ですが、符号

が正反対になっているのがわかります。 
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次に、ポジション額の変化率で考えてみましょう 

 

AUD/JPY の為替レートの変化率 ＝AUD/JPY 「買い」のポジション額の変化率  

と見なせます。 

 

指数化チャートをポジション額の資産推移とすると、通貨ペアの関係は、以下のようになります。 

 

AUD/JPY「買い」 の ポジション額の変化率 ＝ JPY/AUD「売り」 の ポジション額の変化率 

AUD/JPY「売り」 の ポジション額の変化率 ＝ JPY/AUD「買い」 の ポジション額の変化率 

 

 

ここで 

AUD/JPY の為替レートの変化率 と JPY/AUD の為替レートの変化率 は 

 「－１：完全逆相関」 でした。 ということは・・・ 

 

AUD/JPY「買い」 の ポジション額の変化率 と JPY/AUD「買い」 の ポジション額の変化率 も  

「－１：完全逆相関」・・・といえます。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ようやく書籍 159、160、161 ページの説明を理解する下準備がそろいました。 

改めて、（掲載ミスのあった）図 4.3.6～図 4.3.9 を修正したものを次のページに載せておきます。 
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● AUD/JPY「買い」とAUD/JPY「買い」

         のときは＋ 1（正の相関）

 

● AUD/JPY「買い」とAUD/JPY「売り」 

         のときは－ 1（負の相関）

 

● AUD/JPY「買い」とJPY/AUD「買い」

         のときは－ 1（負の相関）

 

● AUD/JPY「買い」とJPY/AUD「売り」 

         のときは＋ 1（正の相関）

 

 

● AUD/JPY「売り」とAUD/JPY「買い」 

         のときは－ 1（負の相関）

 

● AUD/JPY「売り」とAUD/JPY「売り」 

         のときは＋ 1（正の相関）

 

● AUD/JPY「売り」とJPY/AUD「買い」 

         のときは＋ 1（正の相関）

 

● AUD/JPY「売り」とJPY/AUD「売り」 

         のときは－ 1（負の相関）

 

 

 

 

 

左の図を見ながら、上に挙げ

た、それぞれの組み合わせを

頭の中でイメージできるように

練習してみてください。 
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リスク分析ツールを使った相関係数の求め方です 

 

ここまで説明を読まれれば、本レポート１ページ目に書いた、[通貨１]と[通貨２]の入れ替える意味

については解ったかと思います。 

 

[Risk]タブに計算されるリスクやリターンの各値については、[保有単位]を赤字マイナス（下図の例

では－1000）にすることで「売り」対応できます。しかし、[Corr]タブの相関係数は、計算プログラム

の都合上（※注）「為替レートの変化率」から求めるので、「ポジション額の変化率」で置き換えれば、

「買い」保有同士の場合しか計算できません。そこで、無料ツールではベース通貨を入れ替えて、対

応するようにしているのです。 

 

（※注）無料ではプログラムに織り込むのに限界がありました。この問題に対応した上位ツールを近い内に発表します。 

 

☆本レポート２ページに掲載した図を、もう一度見てみましょう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

この上図の例では、AUD/JPY「買い」と CAD/JPY「売り」の相関係数を求めようとしています。 

しかし、[Corr]タブ画面で計算される相関係数は、「為替レートの変化率」から計算するので、[通貨

１]と[通貨２]を入れ替えて対応したのです。 

 

CAD/JPY「売り」保有 → JPY/CAD「買い」保有 （※両者は実質おなじポジションになります） 

 

として相関係数を計算させたわけです。 

なお、[Cov]タブ共分散を求める時も、[Corr]同様に[通貨１]と[通貨２]を入れ替えて対応します。 
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最後に・・・ 

 

本レポート 11 ページ左の絵を見ながら、右に書かれたペアごとの相関性を、 

頭の中で確認することは、ぜひ、繰り返し行ってシッカリ頭に入れておいてください。 

 

図を組み合わせて、見た目で判断できるので、それほど難しくはないと思います。 

 

書籍では、「リスク分析ツール」という強力な武器を提供していますが、 

それでもポートフォリオ作成の初期段階では、組み入れ通貨ペアを選定するために、 

色々な通貨ペアのチャートを目で見ることになります。 

 

その際に、片っ端から「リスク分析ツール」に通貨名を入力して相関係数を確認しても良いのですが、

それは非効率な上、けっこう面倒な作業量になるでしょう。 

 

まずは、いろいろなチャートをみながら、直感的に 

 

“通貨ペア A の「買い」と通貨ペア B の「売り」は上手いけそうだ。” 

 

と、「あたりを付ける感覚」を養うことが、ポートフォリオ最適化の早道だと思います。 

 

この感覚はリバランスでも効果を発揮します。 

 

筆者も自己運用の際に色々なツールを使ってポートフォリオを管理していますが、 

運用中にときどき「何かおかしい？」という直感が働くことがあります。 

 

そういう時はツールを使って改めて詳細に分析すると、 

案の定、ポートフォリオのバランスが崩れていた、なんてことがよくあります。 

 

通貨ペアの選定を行う際に、 

通貨ペアの構成や「買い」や「売り」という保有条件もイメージした状態で行えれば、 

ポートフォリオ作成と、その運用のスキルは飛躍的にアップするでしょう。 

 

慣れないうちは大変ですが、繰り返すことで必ず、自分の感覚の一部となってくるはずです。 

がんばってみてください。 

結喜たろう 


