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１．はじめに

本稿では「金融実務家が用いるマルチファクタ

ーモデルとはどういったものであるのか」という

観点から、実務において広く用いられているモデ

ルの一つであるバーラ株式モデルの内容を解説す

る。あわせて、マルチファクターモデルの応用例

の一つであり、企業価値評価の現場においても活

用されているプレディクテッド（予測）・ベータ

の内容・意義についても概説する。

本稿は多様な読者層を念頭に置いているが、プ

レディクテッド・ベータの活用実績から、特に企

業価値評価にかかわる実務家を想定している。し

たがって、モデルの解説においてもファクターの

種類や加工の仕方など、企業とモデルのかかわり

に関する記述に重点を置いている。一方、モデル
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　実務において広く用いられているバーラ株式モデルは、株式リターンを企業のファンダメンタルズ情報を通し
て理解する定量的枠組みを提供する。バーラ株式モデルから得られるファクターデータを用いることで、市場分
析、株式リスク推定、投資パフォーマンス分解、ストレステストなど多様な分析が可能となる。また、マルチフ
ァクターモデルの枠組みから計算されるプレディクテッド・ベータは、高い安定性や推定精度などの強みを持つ。
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