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夏 は じ め に

本 稿 は ル ー カ ス批 判(Lucas〔12〕)以 降,Engle,HendryandRichard〔5)

に よ っ て再 定 義 され た 外 生 性 の 検 定 を,日 本 の金 融 デ ー タを用 い て 実 証 す る こ

とで あ る。

まず ル ー カ ズ批 判 とは ど うい う もの か を 簡 単 に解 説 す る。 経 済 理 論 に おい て

変数 は外 生 変 数 と内 生 変 数 に分 け られ る。 この 違 い は,現 在 主 流 の経 済 学 で は,

最 適行 動(効 用 最 大 化,利 潤 最 大 化 等)を とる 経 済 主 体(家 計,企 業 等 〉 が 決

定可 能 な変 数 を内 生 変 数 と呼 び,そ の 決 定 の 際 に 影響 を 与 え るが 経 済 主 体 が 決

定不 能 の変 数 を外 生 変 数 と呼 ぶ 。 内 生 変 数 の 例 と して は消 費水 準 が,外 生 変 数

の例 と して は政府 支 出 が 考 え られ る。 さ て,時 点'で の内 生 変 数 を 勧,外 生 変

数 を 置,とす る。 そ れ ぞ れ,次 の よ うな 関 数 に よ って表 さ れ て い る もの とす る。

卸≡F(Yt_1,コ=8,θ,77r)

£を=G(穿,一K,.ユr曜_1111,ξ∂

そ れ ぞ れ の 関数F,0は パ ラ メー タ θ,λ と確 率 変 数 ηr,ξfによ って あ らわ され

て い る 。 ル ー カ ス批 判 の 本 質 は,従 来 の 同 時 方 程 式 モ デ ルで λの 変 数 を変 更

した と きで も θを 固定 して政 策 分 析 等 を行 って きた が,λ の変 更 に応 じて θの

変 更 の 可 能性 を指 摘 した もので あ る。

ル門 カ ス に した が って具 体 例 を挙 げ る。 い ま,
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駈=γE(〔じ2+lilt).十ηr....(1)

τ「=ax,_1一トξr

とい う関係 が 経 済理 論 か ら導 き 出 され て い る とす る。 石 は 時 点'で 経 済主 体 が

利 用 可 能 な情 報 集合 で,E(∬f+、1五)は そ れ を も と に した ∬f+、の予 測 で あ る。 こ

の 予 測 値 と誤 差 項 η,とパ ラメ ー タ γに よ.って 〃,が決 定 して い る。 こ こで γは

構 造 パ ラ メ.「タ も し くはdeeperパ ラメ ー タ と呼 ば れ る。 最 初 に挙 げ た 式 の形

にモ デ ルを 解 くと,石=銑 と してE(∬,+11劫=λ 銑 とな るか ら,.(1)は

Y,=B.x,十m

とな る。 こ こで θ=γλ とな って い る。 λ を変 更 して 苅 が 別 の 経 路 をた ど った

と きにg、 が ど うな るか とい っ た 政 策 シ ミュ レー シ ョ ンを お こ な う と き,従 来

の 同時 方程 式 モ デ ルで は こ の θを 固 定 して 政 策 分 析 を お こ な って い た こ とを

ル「 カス は 批 判 して い る ので あ る。.1

この ルー カ.ス批 判 以 降,理 論 経 済 学 者 は実 証 分 析 で 計 量経 済学 は使 え な い と

断 じた り,計 量 経 済 学者 は 同 時方 程 式 モ デ ルで な く係 数 が確 率過 程 に従 うモ デ

ルの 利 用 や 構 造 パ ラメ ー タの(GMM等 に よ る)直 接推 定 を 試 み た り した。 ま

た,一 部 の 計 量 経 済 学 者 は経 済 理 論 を 先 験 的 に考 え な いVAR等 を用 い た時 系

列 分 析 に特 化 しよ う.とした。 そ う した 中,経 済 理 論 を検 定対 象 に 入 れ る こ とを

標 榜 す るLSE学 派 の代 表 的 な 計 量 経 済 学 者 た ち(Engle,HendryandRichard

〔5〕)に よ って 外 生性 が定 義 し直 され た。 また そ の 定 義 に基 づ く外 生 性 の検 定

方 法 もい くつ か の論 文で 提 案 され た。 ル ー カ ス批 判 が 回 避 で きるか ど うか も外

生 性 の 定 義 の 一 部(超 外 生 性)と な り,検 定 対 象 と な った 。 さ らに,以 前 は し

ば しば グ レンジ ャー 因果 性 と外 生 性 が 混 同 され て きた が,彼 らの定 義(強 外 生

性)に よ って そ の 区 別が 明 白 とな った 。

つ い 最 近,BanerjeeandHendry〔3〕 が 出 版 さ れ た 。 こ の本 は ル ー カ ス批

判 を回 避 す るた め の 条件 等 点 に留 意 した実 証 論 文 を集 め た 本 で あ る。 こ う した

経 済 デ ー タの 特 性 を 重視 して政 策 分 析 をす る こ とは 経 済 理 論 と整 合 的 な政 策 提

言 と同 様 に 重 要 で あ り,日 本 で も盛 ん に な る と思 わ れ る。
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この論 文 の 日的 は こ う した 外 生 性 に関 す る検 定 を 日本 の 金融 デ ー タで 実 証 し

て い くこ とで あ る。.こ う した 外 生 性 の 検 定 手 法 に つ い て は 日本 語 で は あ ま り紹

介 され て い ない 。LSE学 派 に 好 意 的 な蓑 谷 〔14〕の 教 科 書 に もこ の こ とは 書

か れ て い な い 。 ま た,日 本 経 済 の実 証 研 究 にお い て も,特 に超 外 生 性 に 関す る

検 定 は あ ま りさ れ て い な い。 この点 を鑑 み る と,こ う した 論 文 を書 くこ とは十

分 意 義 が あ る こ と と考 え られ る。

本 論 の構 成 は 以 下 の 通 りで あ る。 第2節 でLSE学 派 に よ る 外 生 性 の 定 義 お

よ びそ の 検 定 方 法 を,線 形 モ デ ル に限 って 説 明 す る。 第3節 で は こ う した手 法

を 日本 の金 融 デ ー タで 実証 して い く。 そ して 第4節 で 結 論 を 述 べ る 。

「H外 生 性 の検 定

単 純 化 の た め 崎,〃,の2種 類 の変 数 を考 え る。 これ をベ ク トル に 拡 張 す る こ

とは容 易 で あ る。 これ らの 変 数 は基 本 的 に ∫(0>も し くは トレ ン ド定 常(TS)

を考 え る。 ∬(1)も し くは 階差 定 常(DS)の 場 合 につ い て は こ の節 の最 後 で触

れ.る。(TSお よ びDSに 関 す る説 明 はHatanaka〔9〕 を 参 照 せ よ。)さ ら に

る一、={伽 一誠 一1,.傾一誠 景1}と す る 。 これ は時 点'一1ま で に得 られ る情 報 集 合

で あ る。理 論 的 には ρ=。。で あ るが,ρ は 有 限 な 正 の 整 数 で あ る と仮 定 す る。

この2変 数 の 確 率 密 度 関 数(probabilitydensityfunction,p..d・f)は ムー1とパ

ラ メー タ θで 表 され る とす る。 これ をP(節 婦 ムー1;の と表 記 す る。 しば しば

銑,鯨 のDGP(DataGeneratingProcess)が1)(ン 置,.エfl1曜一1;θ)に よ っ て 生 成 さ

れ る とい う。 この確 率 密 度 関数Dを

1)(写虞,必llll_1.;θ}=1)1(9flユ:r,∬r_1;λ1(θ))D,(エ'μ」一1;え2(θ))(2)

に分 解 す る 。 こ こで1)・ は 崎 を与 え た と きの 肋 の 条件 付 き(conditional)確 率

密 度 関 数 で,D2は 勘 の 周 辺(marginal)密 度 関 数 で あ る。D,に よ って 構 成 さ

れ るモ デ ル を 苅 を 与 え た と きの 勤 の 条件 付 きモ デ ル と呼 び,D2に よ って構 成

さ れ る モ デ ル を 鋳 の 周 辺 モ デ ル と呼 ぶ。D,お よ びDzの パ ラ メー タ λ(θ)=

(A1(θ),λ2(θ))は θと一 対 一 対 応 に な っ てい る。 つ ま り逆 に λか ら θを導 く関
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数 が 存 在 す る。

話 を線 形 モ デ ル に 限 る 。躍,,御 のDGP次 のVARモ デ ル に よ っ て記 述 され

る とす る。
ゆ ウ

y,一a.+Ec、 鳶穿躍一躍+Σ62繊 一躍+∈ 聡
陀i二 化i1

ゆ ク

r,=a,+Σ4L配 〃8一彫+Σ42μ,一 意+62,

是=k=1

[:::」一IN(喀]・[=::=コ)

さ き ほ ど の θ に あ た る の が

(a.,6r.{`、 を,`2b4、 斥,4Z乱}£一、,ω、且,ω12,ω23)

で あ る 。 崎 を 与 え た と き の 〃、の 条 件 付 き モ デ ル は

ウ シ
卸・=μ汁 β躍「+Er・ 顧 一起+Σ γ2両 一斥+n,...(3)

な=L
.κ=1

とあ らわ せ る。 こ こで η,は系 列 相 関 の無 い 誤 差 項 で,平 均 ゼ ロ分 散 σ2の 正 規

分 布 に 従 う。a,に あ た るパ ラメ ー タは(β,μ 駒{γ、bγ蔚 ㌃1,σ2)で あ り,あ に

あ た る パ ラ メー タは(砺,{4、 疋,42盈}㌔・,ω22)で あ る。 λ・を.θの 関数 で あ らわ す

と

(島 崎一器詞 軌一差ll娠・伽一器1;晦}:.陣 雛)

とな る。 これ よ.りあ が ど うな って い るか が わ か っ た と ころで2,の と りう る範

囲 に何 ら影 響 を与 え ない こ とが わ か る。 この性 質 は す ぐに利 用 す る。

昔 の計 量 モ デ ル は しば しば 式(3>の よ うな モ デ ル を作 り,こ れ に関 して推 定

や 検 定 を行 っ て い る。 この と き暗 黙 の う ち に τが びの 外 生 変 数 で あ る と考 え

られ て モ デ ルが 作 られ て い る。 こ う した外 生 変 数 の前 提 を検 定 対 象 に しょ う と

す るた め にEngle,HendryandRichard〔5〕 カ:外生 性 を,弱 外 生,強 外 生,

超 外 生 と分 類 し,定 義 し直 した 。 こ こで そ れ らの定 義 と直 感 的意 味 を重 視 した

説 明 と具 体 的 な検 定 手 法 を紹 介 す る。 そ の前 に 若干 注 意 を挙 げて お く。彼 らの

意 味 の 外 生 性 で は 「躍fは 穿,の(弱,強,超)外 生 変 数 で あ る』 とい う言 い 方

劇

澗
潮

通

ーコ

薯
一
.

「、
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は不 正 確 な言 い方 で あ る。 しば しば こ うい う使 わ れ 方 を.するが,隔 は,銑 を

与 え た とき のg`の 条 件 付 きモ デ ル に おい て,η の係 数 β に対 して(弱,強,

超)外 生 的 で あ るjも し くは,陶 は β に 対 して(弱,強,超)外 生 的 で あ

る』 と い うの が 正 確 な言 い方 で あ る。薪 と9fの 関係 で な く,式(3)に あ るパ

ラ メ ー タが 銑 に対 して 外 生 的か ど うか が 関心 事 な の で あ る。 こ う した 係 数 を

関 心 あ る係 数(parameterofinterest)と 呼 ぶ。 式(3)の 係 数 β は 銑 の係 数 ゆ

え,関 心 の あ る係 数 に しば しば用 い られ る。

銑 は β に対 して 弱 外 生 的 で あ る と は,β は 式(2)で の21だ け に よ っ て 得 ら

れ,a,と λ2がVF〔variationfree)で あ る とい う こ とで あ る。A1と λ.2がVF

(variationfree)で あ る とい う こ と は λ2が ど う な っ て い る かが わ か った と こ ろ

で ろ の と りう る範 囲 に何 ら影響 を 与え な い とい う こ とで あ る 。 も っ と正 確 に

言 えば2y(の をあ る値 に 固定 した とき に θの取 り う る値 に制 約 が か か るが,そ

の 制 約 に よ っ て λ・(θ)のと り う る範 囲 に制 約 が か か る こ とが な い と い う こ と

で あ る。VF(variati⑪nfree)に つ い て の例 をEricsson〔6〕 に した が って 説 明

す る。 θ=(θ 、,θ2),21=8、/B,,λ2=θ2と す る。 λの それ ぞ れ の 取 りう る 範 囲 は

(一◎q,。σ)で あ る。 この と き み とA2はVF(variati⑪nfree)で あ る 。 な ぜ な ら

た と えば2a=Oaニ0,2と な った と し て も,λ ・の 取 りう る値 は(一 。。,。。)で あ る

か らで あ る 。次 に 先 験 的 に1θ、1≦1と い う制 約 が あ る場 合 を 考 え る 。 この.と き

λの それ ぞれ の取 り.うる範 囲 は(一 。。,.。。)で あ る が,た とえ ば λ2=B,=0.5と

な った と き,1θ11≦1と い う制 約 よ り み の 取 りうる 値 は(一2,2)と な む,λ2=儀

=0.2と な った と き,1e、1≦1と い う制 約 よ りa,の 取 り う る値 は(一5、5)と な

る。 ゆ え に この 場 合 は λ、と λ2はVF(variationfree)で な い。

さ て,崎 は β に 対 して 弱 外 生 的 で あ る た め の の 条 件 が 成 立 す れ ば,.

瓦 こ11)(〃,,」flゐ一1;θ〉に よ る β のFIML推 定 量 とr(〃r隔,1,_,;λ1(θ))に

よ る βのLIML推 定 量 が そ の分 散 を 含 め て 等 し くな る。 この こ とは 蟄 の条 件

付 きモ デ ル の み を.使っ て推 定 し て も βの 推 定 に 関 して は,十 分 効 率 的 で あ る

い う こ とで あ る。 つ ま り㊧ の 周辺 モ デ ル の情 報 を使 う必 要 が な い とい う意 味.
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で あ る.。昔 の計 量 モ デ ルで,斯 を 外 生 変 数 で あ る と(経 済 理 論 か らの 導 出 に

よ り)仮 定 して係 数 推 定 す る こ とに 関 して,一 種 の 正 当 性 を 与 え る もの で あ る 。.

(3)の βに 関 して はDGPが 上 記 の 線 形VARで 記 述 さ れ て い る な ら,VF

(variationfree)は 成 立 して お り,s4t2、 の 一 部 で あ るか らモ デル の 定 式 化 の.

誤 りが な い限 り弱 外 生 は常 に成立 して い る。 それ だ けで な く実 は 条 件 モ デ ル に

含 ま れ る す べ ての パ ラ メー タに対 して弱 外 生 的 で あ る。 この 場 合 の 弱 外 生 の検

定 は真 の モ デ ルが そ うな って い る ど うか を確 か め る もの とな る。

今 度 はDGPを よ り一般 的 に次 の よ うに考 え る。

か タ
U,=u.,十 β(λの 朗+Σ γ【砂,一配+Σ γ脈銑 一£+ξ1,(4)

k一一1=1

の ゑ
s,=llsr+Σ δ1顧 一κ+Σ δ2両 所+ξ2,....己(5)

κ=k-7

[;::ト脚([:]・[謡コ)

tar=(u=1,{δ 、斥,δ2配}£.1,022)

つ ま り,定 数 項 が 時 間 に応 じて シ フ トす る可 能性 が あ り,係 数 βが λ2rの関 数

にな って い る場 合 を考 え る。 なA,は 時 間 に応 じて変 化 す るが 確 率 的 で な い 。

この と きの誘 導系 は

か

齢=(μ り、+β(λ2、)u=,)+Σ(γ1κ+β(λ の δ、δ 〃f一帯
k一一1

ゆ

+Σ(隔+β(λ2、)δ2盈)エ`一 髭+η,
κ≡1

ジ ク

2Fα 溜+Σ δk沼,一意+Σ δ2κπ卜此+ξ2,
k-1=工

[&國:1・ 【恥+2倉臨 鐙)励+Y(A21)621Q.2

と な る。 この 誘 導 系か ら 銑 を与 えた と きの 〃`の条 件 付 きモ デ ルを 導 く と

.炉(陶 一{》)・(β(砺)・ 舞;)・.
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・書(海一顎)静 ・+ム(海一籌　啄)鍋 糀

一Kay+Q(λ 、∂。、+DYIkyt -k+圭(γ 、、一L'126,、)。 。 、+す 【
σ盟k=1k一一1

となる.た だ し薪 鵬 は平均ゼ。,分 散 。、i一亟 の正規分布である。 こ
σ22

れ よ り,条 件 付 きモ デ ルが バ イ ア スが 無 く推 定 さ れ る た め に は σ、2=0が 必 要

条 件 で あ る。 こ の検 定 手 法 は い くつ か あ るが,ま ず,ξ,項 の係 数 が ゼ ロ とい

う点 に 注 目 した検 定手 法 を示 す 。

Step1式(4)の 推 定 式 を作 成 す る 。残 差 に 自己相 関が 無 い よ うに モ デ ル を作

成 す る 。

　 　 クビ
肋=β 、,+β 勘+EY、 昭,一 化+EYaks,一t.(6)

鳶;1陀 ■1

Step2式(5)の 推定式を推定式を作成する。残差1と自己相関が無いようにモ

デルを作成する。

・論 ・努δ{説 乱　一....(・)
此 昌r_,

Step3推 定 式(7)の 残 差 を ξrとす る。

Step4推 定 式(6>に ξ,を加 え,そ れ に 関 す る係 数 が 有 意 で あ るか ど うか を

検 定 す る。

Step5有 意 で ない と きに エ,が 蜜 に対 して弱 外 生 的 で あ る とい う仮 説 は棄 却

で きな い こ とに な る。

も.う一 つ,も っ と直 接 的 に σ12=0を 検 定 して もよい 。 まず,

1茎:H序1:]・[㍗]・ 禽[71kYa,ks::1巴:1:】.(・).

を同時推定する。そ してモデルの残差ベ クトルから共分散を計算して,そ れが

ゼロであるかどうかを検定すればよい。

次に強外生性について述べる。エ、はβに対 して弱外生的であ り,勧 が轟 に
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対 して グ レ ンジ ャー の意 味 で 原 因 で な い と き,a,は β に対 して 強 外 生 的 で あ

る とい う。 穿,がs,に 対 して グ レ ン ジ ャー の 意 味 で原 因 で な い とはEngle,Hen-

dryandRichard〔5〕 に よる と

P、@,11H識(θ))=D・(∬4{エ'一 ・}£・・;λ・(の).

.とい う こ と意 味 す る。 これ よ りグ レ ンジ ャー 自身 が 定 義 した

E[(x,一 五(エrl∬H))21」,一11=E[(x,一E(∬'1{躍r一産}£一1>)21{z'一斥}£一i]

が 導 か れ る の は 明 白で あ る。 この 式 の意 味 す る こ とは 情 報 集 合1,_,の 時 の 崎

に 関す る予 測 誤 差 の2乗 の期 待値(MSE>と 情 報 集 合 を ム.且か ら{g置一纏 一1を取

り除 い た 場 合 の 銑 のMSEと が 等 しい こ とで あ る。 強 外 生 性 が 成 立 す れ ば ∬,

の周 辺 モ デ ル に 関 す る予 測 は{穿 卜8.£昌・とい っ た変 数 が 含 まれ な い モ デ ル で.卜

分 で あ り,蹟 の 予 測 値 が 銑 の 周 辺 モ デ ル に フ ィ.一ドバ ック しな い の で,銑 の

予 測 値 を条 件 付 きモ デ ル(4)に 代 入 して 〃、の 予 測 を行 う こ とが 可 能 とな るの

で あ る。 注 意 す る こ とは あ くまで も予 測 の 話 で,崎 の 周 辺 モ デ ル の係 数 の 変

化 や シ フ トとい った 構 造 変 化 に関 して は 何 も言 って い な い とい うこ とで あ る。

強外 生 の検 定 手 法 は,弱 外生 性 に関 す る手 順 のStep2とStep5を 次 の よ う

に改 めれ ば よい。

. Step2'x,の 周辺 モ デ ルの 推 定式(7)に 関 して δhが 有 意 で あ るか ど うか を検

定 し,有 意 で な い と き式(7)は 下 の よ うに 置 き換 わ る。
クる ハ

動 謀 β 餌+Σ δ2面_七
堂署し

Step5'有 意 で な い と きに ④ が 功 に対 して に対 して 強外 生 的 で あ る とい う仮

説 は 棄 却 で きな い こ とに な るD.

も し,轟 の 周 辺 モ デ ル の推 定 式(7)にIFlf-k)k昌 ・に 関 す る係 数 が 含 ま れ い る な

ら ば,変 数 ンか ら 匹へ の フ ィー ド.バッ ク を考 え る 必 要 が あ る こ とを 意 味 して

い る。 条 件 付 き モデ ル と周辺 モ デ ル の 同時 に予 測 を しない と予 測 が お こな え ず,

躍の み の 予 測 を 与 え,そ れ を所 与 に して 〃の 予 測 を お こな う とい っ た こ とは で.

きな い。

も う一 つ の強 外 生 の検 定 法 は推 定式(8)に 関 し.て,共 分 散 が ゼ ロで あ る こ と
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とaが す べ て ゼ ロ で あ る こ とを 同時 に検 定 す れ ば よい 』 ・

次 に超 外 生 性 につ い て 述 べ る。 η は β に対 して 弱 外 生 的 で あ り,式(2)で

の2zが 変 化 して も21が 変 化 しな い と き(も?と 正 確 に言 え ば2y(θ)が 変 化 す

る よ う に,θ が 変化 して も,そ の変 化 に よ って λ1(θ)が変 化 しな い と き)π、は

β に対 して超 外 生 的 で あ る とい う。 これ は,紛 の周 辺 モ デ ル の諸 パ ラメ 「 タを

変 更 し て も,条 件 付 き モ デ ル(4)の 諸 パ ラ メー タ,特 に β は 変 化 し な い

(β(λ2∂=β)と い う こ とを 意 味 して い る 。 も しこれ が 成 立 す る な らば,係 数 β

は ル ー カ ス批 判 を 回 避 して お り,∬,の 値 を変 化 した と きの 駈 が ど う な るか と

い った,政 策 分析 が 可 能 とな る。

式(2)で の 痘 が 変 化 して も λ1が 変 化 しな い こ との 検 定 はFaveroandHen・

d■y〔8〕 に よれ ば 本 質 的 に係 数安 定 性 が い えれ ば よ い こ と に な って い る。 実

際 的 にはEricssonandIron〔7〕 に あ る よ うに次 の2種 類 が よ く使 わ れ る。

1.銑 の 周 辺 モ デ ル の パ ラ メ ー タは ダ ミー 変 数 等 を入 れ ない 限 り,構 造 安

定 と は い え ず,一 方,〃rの 条 件 付 きモ デ ル の パ ラ メー タは ダ ミー 変 数 を

含 ま な くて も構 造 安 定 的 な らば,λ2が 変 化 して もa,が 変 化 しな い と考 え

られ る。(Hendry〔10〕)

2.さ ら に 新 の 周 辺 モ デ ル の パ ラ メ」 タが ダ ミー 変 数 を 入 れ る こ と に よ っ

て 構 造 安 定 的 にな る な らば,そ の ダ ミー 変 数 を 〃,の条 件 付 きモ デ ル に代

入 し て,ダ ミー 変 数 に 関 す る係 数 が 有 意 で な い こ とが 示 せ れ ば,A,が 変

化 して も λ・が 変 化 しな い と考 え られ る。(EngleandHendry〔4〕)

した が っ て,超 外 生 の 検 定 手 法 は,弱 外 生 性 に 関 す る手 順 のStep1とStep2

とStep4とStep5を 次 の よ うに改 めれ ば よい 。

Step1"式(4)の 推 定 式 を作 成 す る。 必 要 な ら ダ ミー変 数 を入 れ てパ ラメ ー タ

を一 定 に し,残 差 に 自己相 関が 無 い よ うにモ デ ルを作 成す る。

Step2"式(5)の 推 定 式 を作 成 す る。 推 定 式(6)に 含 まれ な い ダ ミー変 数 を 入

れ ない とパ ラメ ー タが一 定 に な ら ない こ と を確 認 し,こ う した ダ ミー を

入 れ,パ ラ メー タが 一定 に な り,残 差 に 自己 相 関 が無 い よ うに ぞ.デル を
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作 成 す る。

Step4'推 定 式(6)に ξ,と推 定 式(6)に 含 まれ な い ダ ミー 変 数 を加 え,そ れ

に 関 す る係 数 が 有 意 で あ るか ど うか を 検定 す る 。

Step5"有 意 で な い と き に 苅 が 型置に対 し て に対 して 超 外 生 的 で あ る とい う.仮

説 は棄 却 で きな い こ と に な る。

若 干 の 注 意 を 述べ る。 係 数 安 定 性 に関 す る検 定方 法 は幾 つ か あ るが,わ れ わ れ

が 次 節 の 実 証 分 析 で 用 い た の は 逐 次 チ ョウ検 定 で あ る。 ま.た,こ こで は 勘 の

周 辺 モ デ ル の誤 差 項 の分 散 が 一 定 を仮 定 して い る。 そ うで ない とき の検 定 につ

い て はEng且eandHendry〔4〕 を参 照 せ よ。 また,超 外 生 性 が い え て も強外

生性 が い え な い と き,政 策 変 数 必.のパ ラ メー タが 変 更 した と きの,び の予 測 を

考 え る場 合 に は変 数gか ら 躍へ の フ ィー ドバ ック を考 え る必 要 が あ る の で,

条件 付 きモ デ ル と周 辺 モ デ ル を同 時 に予 測 を.しな い と予 測 が お こ な え ない 。 周

辺 モ デ ル の み で 構 造 変 化 を 伴 っ た 変 数 の 予 測 を お こな い,そ れ を 所 与 に して 〃

.の 予 測 を お こな うに は,変 数 工,が係 数 β に対 して 強外 生 的 で,超 外 生 的で な

け れ ば な らな い。

以 上,変 数 銑,〃rが 」(0)の 場 合 につ い て み て きたが,∫(1)の 場 合 につ い て,

若 干触 れ る。 こ の と き式(3>に あ た るの が
カ サ

助,罵 μ膨f+β1」勘+α(穿 言一、一β画 一、)+Σ γ、凶 駈一汁 Σ γ2凶2置一意+qt
に　エ ぼ　　

とい う式 に な る。 そ して 関 心 の あ る係 数(paramete【ofinterest>.と して,β1,

β2が しば しば採 用 さ れ る。(1,一 β2)は 共 和 分 ベ ク トル とい わ れ,長 期 的 な経

済 関係 を示 す 重 要 な概 念 で あ る。 詳 し くはHatanaka〔9〕 を 参 照 せ よ 。

躍,はYr(角 だ けで な く条 件 モ デ ル の す べ て の係 数)に 対 して 弱 外 生 的 で あ

る こ と を 検 定 す る に は,次 の 手 順 を 行 う。 共 和 分 ラ ン クが1の 場 合 に は,

VARモ デ ルECMに 変 換 して,

.[AyAx:]一[激]鵬・[窪:][・訥[難 二]・Σ[1::1:1][2凱1

という推定式を得る。そしてこの推定式に関して
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Ho二a2=0

を 検 定 す れ ば よい 。 詳 し くはJohansen〔11〕 を見 よ。 変 数 編 〃rのDGPが.

1(0)のVARの 場 合 に はモ デ ル の 定 式 化 の誤 りが な い 限 り弱 外 生 は 常 に成 立

して い るが,∫(1)の 場 合 に つ い て は弱 外 生 を言 うた め に は検 定 が 必 要 とな る.。

III実 証 例

この節では具体的に日本の金融データを用いて,そ れぞれの変数の関係に.つ.

いて網羅的に見てい く。扱うデータとして,有 担保翌 日物コ.一ルレー ト(CR>,

東証一部株価平均利回 り(SP),卸 売 り物価指数前年度比率(INFW),消 費

者物価指数前年度比率(INFC),マ ネーサ プライ(M2+CD)前 年度比率

(GM),鉱 工業生産指数前年度比率(GIP)を 考え.る。い くつかの変数は季節

性や単位根問題を避けるために前年度比率を取 った。.なおこれ らのデータに関

しては単位根が無いことも明らかになっているが,紙 面の都合により結果を省

略するが,関 心のある方は筆者(井 口)に 問い合わせてほしい。観測期間は.

ユ976年1月 から1995年12月 である。今回は2変 数間の関係のみ扱 う。

つまり従属変数をyと し,説 明変数をXと する。前節での手順に従った検

定結果を表1に 要約する。.この表は以下の仮.説を検定 している。

H、帰無仮説がXが γに対 して弱外生的である。

H,帰 無仮説がXがrに 対 してGrangerの 意味で原因でない。

島 儒無仮説がXが γに対 して超外生的である。

強外生性は払 と島 の帰無仮説がともに棄却 されないときに成立する。表で

の*は 有意水準5%で 帰無仮説を棄却を,**は 有意水準1%で 帰無仮説を棄

却を意味する。また 一 は.hで示した手順では検定不可能を意味する。つまり,

周辺モデルのダミー変数がすべて条件モデルのダミーに含まれている場合であ

る。
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Iv結 論

..この論文の目的は外

生性の定義および検定

手順を解説 し,日 本の

金融デー タで実証 して

い くことである、強調

したいことは外生性の

検定は最初にお くモデ

ルの設定(DGP)に

応 じて検定 方法 が変

わって くるので,こ う

した定式化の誤 りを検

出する検定が重要とな

るということである。

最後に注意点をいく.つ

か指摘 して本論を終え

る。

本稿では月次データ

を用いた。そのため,

い くつかの推定式で分

.散不均一の可能性が棄

却できなかった。また

係数を安定させるため

にダミー変数を多用 し

た。こうした点では線

形モデルとして考えず,

第161巻 第1号

表1外 注性 の検定

F x 1∫1 112 ∬3

CR INFW 一 〇
.12 1.55 一

CR INFC 0.84 2,47** 一

CR SP 2.00* O.87 1.56

CR GIP 一1 .00 1.24 2.50

CR GM 0.88 2.83*宰 1.85

INFW CR 一 〇
,95 3、34*家 0.23

1NFW INFO 一 〇
.15 4.63寧 零 一

蓋VFW SP 一1 .18 1.27 0.78

INFW GIP 一 〇
.44 2.75零 零 6..15*掌

圧NFW GM
一1

.20 2,38零 豊 0.94

lNFC CR 一1 .80* 0.99 1.85

INFC INFW 一 〔}.82 2.51電 器 』

INFO SP 一D.7ユ 1.12 2.48掌

INFO GIP
一 〇

.42 ユ.37 0.90

INFC GM 0.78 1.63. 2,44零

SP CR 0.82 0.88 1.83

SP INFW
一1

.01 1.1ユ 0.74

SP INFC 一 〇 .73 0.91 一

SP GIP 1.03 0.72 0.63

SP GM 3.OO申 事 0.87 3.31掌

GIP CR o.66 0.呂7

一

GIP INFW. 1.92寧 1.32 一

GIP INFO 一 〇
.06 2.59寧 寧

一

GIP SP 0.58 0.83 0.20

GIP GM 一1 .13 1.51 ユ.99

GM CR .一 〇
.30 1.97噛. 0.21

GM INFW 一 〇
.47 1.23 一

GM 正NFC O.48 1.37 一

GM SP O.63 0.61 0.58

GM GIP 一2
.91sa 1.31 5.33串 串

.
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非 線 形 モ デ ル を考 え た ほ うが 良 い の か も しれ な い 。 た だ,非 線 形 モ デ ルで の

Granger因 果 性 等 につ い て は 宮 崎 〔15〕に あ る様 に,よ り詳 細 な 吟 味 が 必 要 で

あ る。 わ れ わ れ が こ こで提 示 した 手 法 は あ くまで も線 形 モ デ ル と考 えて い る こ

とに注 意 され た い 。

わ れ わ れ が 前 節 の 実 証 分 析 で 用 い た の は 逐 次 チ ョウ検 定 で あ る。 た だ 逐 次

.チ ョウ検 定 は構 造 変化 点 が わか って い る も との実 証 分 析 で あ る。最 近 構 造 変 化

点 を特 定 化せ ず に 係 数 安 定 性 を検 定 をす る 方法 がAndrews.〔1〕 や.Andrews

andPloberger〔2〕 に よ っ て提 唱 さ れ て い る。 ま た係 数 パ ラ.メー タが 一 定 を

辯 難 仮 説 に ラ ンダ ム ウ ォー ク に従 う こ とを 対 立 仮 説 に す るNyblom〔13〕 検 定

もあ る。 超外 生性 お よ び政 策 分 析 に おい て 構造 安 定性 の検 定 は これ か ら もます.

ます 重 要 に な って い く こ とは ま ちが い な い 。
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