


헤지비율 보유포트폴리오 금액헤지할 선물계약금액
지비율 보유포트폴리오금액선물계약수×선물지수×거래단위금액β



선물계약수= β×보유포트폴리오 금액선물지수×거래단위금액

βα







ΔS t = αu t-1+βΔF t+ ∑
mi=1δ iΔF t- i+ ∑

nj=1θ jΔS t- j+e tΔS t = α+βΔF t+u i β ββ χ





α β ееα βSt S t -1F t F t - 1 ββ̂St F t



β̂

δ
S t - 1= c+δF t - 1+ε t - 1 S t -1 F t - 1ε t - 1= S t - 1- c-δF t - 1 δ

[ ]ΔS tΔF t = [ ]b1b2 [S t -1-δF t-1-c]+[ ]c1c 2 +[ ]e ste ft
[ ]e ste ft ～N(0,H t)Ht=[ ]css csfcsf c ff



e i, t,e j, t
[ ]ΔS tΔF t = [ ]β1β2 [S t-1-δF t -1-c]+[ ]ζ1ζ 2 +[ ]e ste ft

[ ]este ft |Ψ ～N(0,Ht)Ht=[ ]hss hsfhsf hffvech(Ht)= a 1a 2a 3 + b1 0 00 b2 00 0 b3 vech(ε t-1ε' t -1)+ c 1 0 00 c2 00 0 c3 vech(Ht -1)


