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経済論叢(京 都大学)第162巻 第4号,1998年10月

中国 の イ ンフ レー シ ョンの原 因 に関 す る

経 済分 析(1979-96年)

鍾 非

1序 論

イ ンフ レー シ ョ.ンの原 因 を説 明 す る理 論 に は様 々 な視 角 か ら の分 類 が 考 え ら

れ る 。.Bronfenbrenne■andHolzman[1963]の サ ー ベ イ論文 に お い て は,物 価

上 昇 の 原 因 を デ マ ン ド ・プ ル(demand-Pull)と コ ス ト ・プ ッ シ ュ(COSY-

push)と い う最 も簡 明 な 「分 法 が 採 用 さ れ た 。 前 者 は 総 需 要 曲 線 の 右 上 方 シ

フ ト,後 者 は総 供 給 曲線 の 左.ヒ方 シ フ トに よ って生 ず る こ とが 周 知 され て い る。

'70年 代 に お け る マ ネ タ リス トの台 頭 や 第 一 次 石 油 危 機 な ど を背 景 に
,Laidler

andParkin[1975]の イ ン フ レ要 因 に 関す る分 類 で は,ケ イ ンズ 的 需 要 イ ン フ

レ論 の ほか,マ ネ タ リ ス トの 貨 幣 イ ン フ レ論,賃 金 コ.ス ト ・プ ッシ ュ を含 む社

会 派.イ ンフ レ論 及 び輸.入イ ン フ レ論 とい った分 類 も見 受 け られ た 。一一

・方
,東 欧 ・旧 ソ連 な ど旧 社 会 主 義 諸 国 の イ ン フ レー シ ョン に 関 して は,

Laski[1979]に お い て,抑 圧 イ ン フ レー シ ョ ン(repressedorsuppressed

in且atiQR)が 定 義 さ れ そ れ に関 連 す る原 因 な ど も論 じられ て い るが,公 式.イ ン

フ レ率 が 極 め て 低 い こ と も手伝 って,イ ンフ レ要 因の 分析 は社 会 主義 経 済 の統

計 シ ス テ ムの 不 備 に関 す る ものが 殆 どで あ る%

'80年 代 に人 り
,(中 国 を.含む)体 制 転 換 期 に差 し掛 か って い る旧 社 会 主 義 諸

国 が 経 験 して い る イ ン フ レ率 が,今 まで とは逆 に先 進 諸 国 の それ を大 幅 に上 回

る こ とに な って い る(QinandVanags[1996]を 参 照)。 しか し,体 制 転 換 期

1)1日 社会主義諸国のインフレーションについては,福 田[1981]を 参照されたい.



馨
監

黍

・
.

"〔 蕊5)..第162巻 第4号 ・

に お け る イ ン フ レー シ ョ ンを取 り巻 くマ.クロ経 済 的 環 境 は多様 且つ 複 雑 で あ る

が 故 に,経 済 転 換期 にお け る イ ン フ レー シ ョ ンの原 因 につ い て の認 識 は必 ず し

も一 致 を見 てお らず,ま して や有 力 な理 論 的解 釈 は登 場 して い な い の が現 状 で

あ る。

【979-96年 にお け る イ ン7レ ー シ ョン の原 因 は 単純 で は な く,賃 金 ・財 政 ・

開放 度 ・金 融 ・制 度(構 造〉 な ど諸要 因 の複.合的結 果 と して 生 じて い る との観

点 か ら,イ ン フ レー シ ョ ンの 原 因 を探 ろ う とす る と.ころ に本 稿 の狙 い が あ る。

以 下 の構 成 は次 の 通 りで あ る。 まず 第 且節 で は イ ンフ レー シ ョンの 原 因 に 関す

るサ ーベ イ及 び7メ ン トを纏 め た 後,イ ンフ レー シ ョ ンと関 連 の あ るマ ク ロ経.

済 諸 変 数 を列 挙 す る。 続 く第 皿節 で は物 価 を含 む諸 変 数.に関 す る計 量分 析 を,

単 相 関 マ トリ ックス,.主 成分 分析,回 帰 分 析 の順 で 行 い,イ ンフ レー シ ョンの

原 因 を帰 納 的 ・数 量 的 に測 って み る。 最 後 に第W節 で は,残 る問題 点 及 び今 後

の研 究 課 題 につ.いて 述 べ る。

.IIイ ン フ レー シ ョンの 原 因 につ い て の サ ー ベ イ とコ メ ン ト

改 革 ・開放 以 来 中 国 の イ ン フ.レー シ ョ ン2)の 原 因 を巡 っ て,中 国大 陸 の経 済

学界に限ってみても種々雑多な議論が見ら概る。紙幅の制限及び本稿の性質も

あ り,こ こで は詳 細 なサ ー ベ イを す るつ 壱 りは な く,部 代 表 的 な議 論 を簡単

に挙 げ て コ メ ン トす る こ と に と どめ た い。

1.イ ン フ レ ー シ ョ ンの 需 要 要 因

1984-87年 の 中 国 に お け る イ ン フ レー シ ョ ン の 原 因 を デ マ ン ド ・プ ル と 明 快

に 決 め つ け た 代 表 例 に,小 宮[1989]が 挙 げ られ よ う。 そ こ で は 小 宮 氏 は,(1)

西 側 の よ う な 労 使 間 の 大 型 団 体 交 渉 シ ス テ ム が 中 国 に お い て 見 ら れ ず,賃 金 の

2)本 稿 は1979-96年 にお ける中国 のインフ レー ションを研 究対象 とするが,同 期 間中に低 イ ン7

レの年(GNP.デ フ レー一夕一上昇率 ではマイナ.スの年)も あ ることに拘れ ば,イ ンフレー ション

.を物価 ヒ昇率若 しくは物価変 動率 と読 み替 えてみ ても構わ ない。 も,と も,こ れは本質的な問題

で はない。
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増 加 は 消 費 活 動 の 拡 大 を通 じて い る こ と,② 国 内 に お け る超 過 需 要が 輸 入 超

過 ・貿 易 赤 字 に よ って 鮮 明 に表 れ た こ と,な どを強 調 して デマ ン ド ・プ ル型 イ

ンフ レー シ ョンの 可能 性 を力 説 して い る。

日本 の春 闘の よ う な賃 上 げ を 巡 る労 使 間交 渉 は,当 時 の 中 国 ば か りか,現 在

で も....・部 の外 資 系 企 業 を除 け ば極 め て少 な い ので あ る。 この 意 味 で は労 使 間交

渉 とい う.チャ ン ネ ル を通 した 賃金 プ ッ シ ュ ・メカ ニ ズ ムが 中 国 にお い て あ り得

な い,或 い は イ ン フ レー シ ョンの主 要 因 とな り得 ない とす る小 宮 説 は説 得 的で

あ る。 しか し,賃 ヒげ が 企 業 間 の 「肇 比 」(一 種 の横 並 び 競 争)に よ っ.ても生

じ うる こ とは 決 して 等 閑 視 で きな い の で あ る帥。 いわ ゆ る 平 等 ド義,平 均 主 義

と い っ た改 革 ・開 放 前 の伝 統 的 な風 習 と,企 業 自主 権 の拡 大 とい う改 革 後 の新

現 象 と の結 び付 きば,結 果 的 に賃 上 げ圧 力 を醸 成 しか ね な い と考 え られ る。 さ

ら に,次 節 の計 量 分 析 結 果 を先 取 り して 言 う と,名 目賃 金 の 変 動 率 と イ ンフ

レー シ ョン との 相 関 関係 は高 く.,賃 金 プ ッシ ュ型 イ ンフ レー シ ョン と呼 ばず と

も賃 金 面 に よ る イ ン フ レ圧力 は重 要視 す べ きで あ る』 要 す る に,西 側 諸 国 の よ

う な賃 金 決 定 機 構 の 欠 如 を指 摘 しただ けで は,中 国 にお け る賃 金 プ ッ シ ュ型 イ

ン フ レ.一シ ョンの 口∫能性 を否 定 す る こ とはで き ない の で あ る。

小 宮 氏 が1984-87年 の イ ン フ レー シ ョンを デマ ン ド ・プ ル型 イ ンフ レー シ ョ

ン と見 なす 最 も重 要 な根 拠 は,同 期 間 中の 貿 易 赤 字 に他 な らな い。 この考 え は,

開.放経 済 に お け る 「ア ブ ソー プ シ ョン ・ア プ ロ ー チ」.(absorptionapproach)

に 由来 して お り,理 論 自体 は極 め て オ ー ソ ド ック スな もので あ る。 しか し,中

国 大 陸 の経 済 学界 で は,需 要 側 の イ ンフ レ圧 力 を常 に 重 要視 して い る ものの,

貿 易 収 支(或 い は経 常 収 支)を 需 給 不 均 衡 の バ ロ メー ター と見 なす 議 論 は主 流

派 に な って い な い こ とに注 意 しな けれ ば な らな い 。輸 出入 は アブ ソー プ シ ョ ン

と い う よ り,(為 替 レー ト調 整 策 を 含 む)貿 易 政 策 に左 右 さ れ る 面 が 大 きい も

の と認 識 され て い る よ うで あ る。 一 方,現 実 の マ ク ロ デ ー タ を眺 め れ ば,改.

紛 例えば史 「19881を 参照,ま た簗 ・張 ・楊 ・張 ・哀 【1994]で は.地 方銀行 間の貸 し出 しにお

ける横並 び競争 によって誘発 され るイン7レ ーシ ョンを 「基層推動型通貨膨脹」 と呼 んでい る。
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革 ・開放 以 来 イ ンフ レ率 が 最 も高 か った94年 は前 年 度 の大 幅 な赤 字 か ら一 転 し

て461.7億 元 もの黒 字 を計 上 して い た 。小 宮 説 の ロ ジ ックか ら す れ ば,93年 の

デマ ン ド ・プル型 イ ンフ レー シ ョ ンは 翌 年 に そ の性 質が 大 き く変 化 した との 結

論 に辿 り着 い て しま うだ ろ う。 さ ら に,93年 が大 幅 な貿 易 赤 字 とな った に もか

か わ らず,翌 年 に 記 録 した 高 イ ン フ レが95年 ま で に長 引 い た こ とは,(タ イ

ム ・ラ グ の効 果 を加 味 して も)「 ア ブ ソー プ シ ョ ン ・ア プ ロ ー チ 」 に よ って は

解 釈 しづ ら い と言 わ ざ る を得 ない り。従 って,貿 易 収 支 尻 の み か ら中 国 の イ ン

フ レー シ ョンの 性 質 を判 断す る こ とは不.卜分 で あ り,ま して イ ン フ レー シ ョ ン

の進 行 と貿 易 収 支 の 大幅 な赤 字 とが 「同根 」 と は断.諄し難 い の で あ る。

コ ス ト ・プ ッシ ュ型 イ ン フ レー シ ョ ンを表 す 回帰 分析 で は,名 目賃 金 の増 加

率 を直 接 に説 明 変 数 とす るほ か,賃 金 と労 働 生 産 性 との 関係 を 重視 して両 者 の

増 加 率 の差 を説 明 変 数 とす る手 法 が よ く知 られ てい る。 しか し,中 国 に お け る

労 働 生 産 性 のマ ク ロデ ー タは,工 業 セ ラ「ター.での...一人 当 た り名 目生 産高 以 外 は

殆 ど入 手で きな い と い う統 計 上 の 制 限 が あ る こ とに注 意 しな けれ ば な ら ない 。

2イ ン フレーシ ョンの貨幣要因

イ ン フ レー シ ョンの 中 国語 訳 は 「通 貨 膨 脹 」 で あ り,イ ン フ レー シ ョ ンの原

因 を文 字 通 り貨 幣 と結 びつ か せ る論 者 ・論 説 は多 数 に 上 る%「 イ ン フ レー シ ョ

.ンは貨 幣 供 給 が 実 質 経 済 成 長 を超 過 して 発 生 した 持 続 的物 価 上 昇 」 とす る劉

[1988]は,そ の 代 表 格 で あ ろ う。 そ して 総 需 要 が 総 供 給 を上 回 る こ と を映 じ

て,貨 幣 供 給 の増 加 が必 ず 生 じる こ とを 主張 す る議 論 も頻 繁 に 見 られ る5㌔ 趙

の ス タン ダー ドな 「アブソー プ ション ・アプローチ」 によれ ば,デ マ ン ド・プル型 イン7レ ー

シ ョンが生 じた時に貿易赤 字が大 き くなることは.そ の額の大 きさに比例 して国内物価 の上昇 を

緩和す る効果があ る.

5)小 宮[1989ユ では,こ のよ うな中国語訳 はインフ レ率 を貨幣成長率 と混同 しかねね との心配 を

滲 ませた記述があ る(p.152,注8を 参照}。

6)総 需 要が 総供給 を超 えるこ とぽ根本的 に は貨 幣現象 であ る ことを主張 する もの として,徐

[19x91,張[1988],4[】991]な どを参照.李[1991]の 第5章 で は ト.記の ような瞠 目すべ き

議論 もある.「 事前 にお ける総需 要関数 と総 供給関数の双 方はマ ネー を説明変数 とす る関数 であ

り,前 者は線形関数であ り後者は非線形 関数で ある。超過需要 は,マ ネーの増加 に対す る総需/
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[1995}に も纏 め られ て い る よ う に,い わ ゆ る投 資 膨 脹 説,消 費 膨 脹 説,財 政

赤 字 説,信 用 膨 脹 説,貨 幣供 給 過 多 説 な ど はい ず れ も貨 幣現 象説 に分 類 で きる

ため,同 説 に はか な りの 「包 容 力 」 が あ る よ うで あ る。

改 革 ・開 放 以 来 の民 間貯 蓄 や 広 義 の貨 幣 の 持 続 的 上 昇 ぶ りと物 価 指 数 の動.き

を 見 れ ば'」,少 な く と もlevelで み た 貨 幣 と物 価 が か な り一 致 した動 きを して

い る よ うで あ る。 貨 幣 と イ ンフ レー シ ョ ンとの 関 連 につ い て筆 者 は次 の よ うな

こ と を指 摘 して お きた い 。ω.貨 幣 と物 価 指 数 のlevelの 高 い 相 関 は 必 ず し も

貨 幣 供 給 増 加 率 と イ ン フ レ率 の 高 い相 関 を意 味 しない呂:」。(2>マ ネ タ リ ス ト的 な

イ ン フ レを表 す 最 も単 純 な 方 法 と して,物 価 を貨 幣 ま た は 貨 幣/実 質GNPの

増 加 関 数 とす る こ とが よ く使 わ れ て い る。㈹ 中 国 の よ うな 中 央 主 権 的 な国 で

は,中 央 銀 行(中 国 人 民銀 行)と 国家 財 政(財 政 部)と の機 能 的 区分 が 事 実 上

無 意 味 に近 く,貨 幣 供給 の増 加 に よ る財 政 赤 字 フ ァイ ナ ン.スは考 え られ や す い

面 が あ る。 しか し,そ れ は貨 幣 供 給 増 加 率 と財 政 赤 字増 加率 とが 高 い相 関 関係

に あ る こ と,或 い は財 政赤 字 か ら貨 幣 供 給 へ の 因 果性 方 向 を 一方 的 に意 味 す る

とは限 ら ない の で あ る。

3イ ン フ レー シ ョン の 国 際(輸 入)要 因

輸 入 イ ン フ レ ー シ ョ ン に は,(D輸 入 消 費 財 の 価 格L昇 に よ る 国 内 消 費 財 の

値..ヒが り,{2)輸 出 超 過 に よ る 需 要 イ ン フ レ ー シ ョ ン,(3)外 貨 流.入 に よ る 貨 幣

増 加 に よ っ て 生 じ る 貨 幣 型 イ ン フ レ ー シ ョ ン,(4)輸 入 原 材 料 や 輸 入 食 料 の 値

上 が り と,海 外 の 賃 上 げ に 刺 激 さ れ て 生 ず る コ.ス ト ・イ ン フ レ ー シ ョ ン,な ど

が あ る と 言 わ れ て い る%

＼要の増大幅が総供給 のそれを上.回ってい ることに起 因する。」

7)鍾[1997]の 図1を 参照 のこと,

.8}そ の点 について は,Hendry[1995],Ch.16を 参照の こ と.ま た,こ れ を転換 期 にある1日社

会主義諸 国(ハ ンガ リーとチ ェコスロバキ ア)に おける インフ レーシ ョンの原 因に応用 した例 と

して,QinandVanaga[1996]を 参照 のこと。

9)陳(19921の 第10章 第2節 で ぽ,人 民幣(中 国の通貨単位)の 切 り下 げによる国内物価の上昇

効果 な どを分析 してい る.李[1992]で は,為 替 レー トの10-20%の 切 り下げが 国内物価 を約

1%高 める影響 を持つ としてい る巾
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改 革 ・開放 以 来 中 国 の輸 出入 総 額 の対GNP比(開 放 度 の指 標)は 総 じて上

昇 傾 向 に あ り(次 第 の表2を 参 照),物 価 指 数 と貿 易 量 との 間 に正 の相 関 関係

が あ る こ と を主 張 す る者 もい る1。〕。 しか し,対 外 開放 が 進 んで い る とは い え,

国 内 価 格 と海外 価 格 が 完 全 に連 動 す る程,中 国 の 開 放 度 ・自由 度 は 高 くな い と

考 え られ る。 さ らに貿 易 量 は政 府 の貿 易 政 策 に大 き く左 右 さ れ うる 面 もあ り,

貿 易 量 の 対GNP比 を イ ンフ レ.一シ ョンの 主 要 な 説 明 変 数 と見 なす こ とは必 ず

し も.説得 的 で は ない よ うに思 わ れ る。 因 み に,輸 出 入 物 価 指 数 の 時 系 列 デ ー タ

が 不 完 全 なた め,輸 出 入物 価 の 国 内消 費 財 価 格 な どへ の 影 響 を 正 確 に把 握 し難

い こ と も事 実 で あ る監㌔

そ こで 興 味 深 い の は,対 外 貿 易 と財 政,金 融 面 の 総 合 関 係 に 着 目 した 考 え で

あ る。 た と えば 田 ・王[1991]は,1982-87年 の6.年 間 に お け る輸 出入 に対 す

る財 政 補 助 金 額 が 同 期 に お け る国家 財 政 補 跡 総 額 の2割 強 を占 め た こ とを 指摘

してい る。 また,張 ・路[1995]は,対 外 貿 易 企 業 の 銀 行 貸 し出 し残 高 の,貸

し出 し残 高 総 額 に 占め る割 合 の急 増 な どを指 摘 し,輸 出 入 に対 す る財 政 ・金 融

面 の補 助 に よ る.インフ レー シ ョン圧 力 を 問題 祝 してい る。

r

4イ ンフレーションの制度的 ・構 造的要 因

鋤 国有 企 業 改 革 及 び赤 字 国 有企 業

趙[1995]が 挙 げ た イ ンフ レー シ ョンの要 因 に は,体 制一 政 策 説 と総 合 現 象

.説 が あ る。 前 者 は さ ら に,〔a>所 有 制 要 素 説 或 い は体 制 要 素 説,〔b)政 策 要 素 説,

(c)体 制一 政 策 説 に分 け られ る.。これ ら の議 論 の 筋 道 を経 済 学 の観 点か ら考 え

直 せ ば,Komaiが 言 う 「ソ フ トな予 算 制 約 」(softbudgetconstraint)が 一 つ

の キー ワ ー ドで あ る よ う に思 わ れ る 。 即 ち,㈲ で の全 民 所 有 制 企 業(国 有 企

業)の 「持 病」(不 明確 な財 産権,直 接 的 コ ン トロ ー ル,行 政 的 干 渉 な ど〉 は,

1① たとえば賀 ・金[1989]を 参照せよ.

11)r中 国対外経 済貿易統計年鯉 で は,1980-90年 にお ける輸 出 ・輸人物価指数 のデー タが公表.

されているが,90年 代 に人ってか ら同デー タは未発表 とな っている。
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鷺 中央蔚 の家父長的な温情議 及びそね 己基づいたソフト好 期 約がマク・

.1繋 駕 犠雛 繋 駕鞭 蹴 守憂薩驚瓢 撫
展戦略」 は,国 有企業の過剰投入や投入の価格弾性値が低いことと密接に関

わってお り,そ こではソフトな予算制約のメカニズムが ミクロ的に働いている

ことは言 うまで もない12}づその意味においては,体 制一政策説は国有企業改革

に伴 うインフ.レーションを制度面で強調 しているように思われる1%即 ち,今

までの国有企業改革は企業側に様々な自主権を与えている一方,損 失を出した.

国有企業に対して依然として国家財政でカバー しょうとする結果,イ ンフレー

ション圧力は不可避的に生 じることになる14〕。国有企業の国家財政への負担は

当年度の財政赤字によってその大部分が反映されうるとの認識に立てば,現 在

入手が困.雑な赤字国有企業のデータの代わ りに,財 政赤字をインフレーション

の.説明変数に導入 してもよいか も知れない。

ここで一つ興味深い現象は,改 革 ・開放以来生産高のウ.エイ トでみた国有工

業セクターの地盤沈下(次 節の表2を 参照〉と国有赤字企業数の増大の併存傾

向である。.このような併存傾向を国有企業改革の方向と結果を異なる角度から

示唆するものと考えれば,公 式データでは正確に知 り難い赤字国有企業数や割

合の代わ りに,国 有工業セクター生産高のウェイ トを代替的説明変数とするこ

とも有効か も知れない。

(B).都 市部人口の割合

∴12)Pmll[L996]は ,社 会主 義の 国有 企業 にお ける過 大役 人 を 「Ku㎜iの 第.一一影響」(the.first

.Kofnarseffe。t)と 呼 び.国 有企業が投入価格 の.L昇 に敏感 な反応を示 さぬ とい う,K。rnai自 身
'が 提起 した ものの必ず しも深 く言及 しなか った現象 を 「Korna1の 第二影響」(thesecondKoc ・

narseffec1)と 定義 した。 なお,「 ソフ トな予 算制約」理論 のサー ベ イ及び コメン トと して,鍾

[1998]を 参照 され たい。

ユ3)国 有企業改革 とイ ンフ レーシ ョンの関係 を取 り扱 った最近の中国語文献 として,銀[1995]が
「.挙 げ られる

、

14}中 国共産党の第十五回党大 会において国有企業改革 に株式制の導入 を初めて正式 に提唱 したこ

とが.今 後国有企業改 革の行 方,ひ いて は国家 と企業の関係に どの様 な影響 を与えてい くか ば,

未知の部分が多い。
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前 述 した イ ンフ レー シ ョンの 貨 幣 要 因 と も 関連 す る が,Yi[1994]で は,中

国 に お け る貨 幣 経 済 化 の原 因 を都 市 部 人 口 割 合 の 増 大 傾 向(次 第 の 表2を 参

照)に 求 め て い る6し か.し,近 年 に お け る農村 部 か ら都 市 部 へ の 出稼 ぎ労 働 者

の増 大 及 びそ れ に伴 う都 市 部 人 口 の増 大 が何 故 貨 幣 需 要 を増 や せ てい るか を理

論 的 に説 明 す る必 要 が あ る と言 わ ね ば な ら ない 。

5イ ンフレーションの総 合的要 因

趙[1995]で は,イ ン.フレー シ ョ ンの原 因 を引 き起 こ し うる様 々 な 要素 の総

合 的 関連 を強 調 して,い わ ゆ る イ ン フ レー シ ョ ンの 「総 合現 象 説」 を打 ち 出 し

て い る。 こ の説 で は,上 述 した イ ン フ レー シ ョ ンの諸 原 因 の 混 合 が 重 要視 され

る ほ か,中 国 に お け る総 合 的 な イ ン フ レー シ ョ ン は西 側 の 需 給 混 合 型 イ ン フ

レー シ ョン以 上 に複 雑 で,様 々 な経 済 的 ・社 会 的要 因が 絡 んで い る もの と主張

さ れ て い る1%

以 上,イ ンフ レー シ ョンの あ り うべ き凍 因 を主 張 す る代 表 的 な議 論 を急 ぎ足

.でサ ー ベ イ して き た。 貨 幣,賃 金 とい っ自 もの を イ ン フ レー シ ョ ンの主 要 因 に

据 え た うえ で,財 政 ・開放 度;制 度(構 造).面 の諸 変 数 を考 慮 に入 れ る のが 建

.設 的 で あ ろ う。表1に は,中 国 の イ ン フ レー シ ョンに影 響 を与 え うる諸 要 因 を

掲 げ て あ る 。

m.イ ンブレーションの原因に関する計量分析

本 節 で は,表1に 掲 げ た イ ン フ レー シ ョ ンの 諸 要 因 を ベ ー ス に,ユ979-96年

の 物 価 上 昇 を 説 明 す る 簡単 な計 量 分 析 を試 み た い 。 現 実 の物 価 上昇 を説 明す る

た め には,諸 理 論 モ デ ル を組 み 合わ せ た 総 合 的 な モ デ ルを展 開 し,そ れ に対 応

した 回 帰 式 を 推 計 す る の が演 繹 的方 法 と して 考 え られ る。 しか し,前 述 で も触

れ た よ うに,中 国 に お け る イ ンフ レー シ ョン はマ ク ロ経 済 諸 変 数 間 の複 雑 な絡

15)鍾[1996]で は,中 国 の イ ンフ レー シ ョンが デ マ ン ド ・プ ル と コ.ス ト ・プ ッ シ ュ混合 型 イ ン7

レー ン ヨンの 性 質 を 有 す る 可 能性 につ い て実 証 的 検 討 を行 って.い る.,
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表1.イ ン フ レ ー シ ョ ン の 諸 要 因

イ ン フ レー シ ョ ンの諸 要 因 記号

〔1)需 要 側 要 因

実質GNPの 増加

実質小売販売 の増加

固定資本形成総額の増加

DRY

DRS

DFI

(2)賃 金 プ ッシ ュ要 因

「禁止 」 な ど に よ る平 均 賃 金 の 増 加

… ・・総 賃 金 の 増 加

名目平均賃金 〔総賃金〕の増加と名目GNP増 加との差

DAW

DTW

DAW(DTW)一DNY

③ 貨幣 ・金融 要因

Mzの 増加

貸 し出 しの増加

全国貯蓄総 額の増 加

M2の 増加 と実質GNP増 加 との差

貸 し出しの増加 と実質GNP増 加 との差

DM2

UDC

DrI「S

DM2-DRY

DDC-DRY

㈲ 財 政 要 因

単 年度財 政赤字

財政収入/名 目GNP

中央 の.財政 支出/財 政支 出

D

説

寵

(5)開 放 〔為 替)政 策 要 因
(輸出+輸 入)/名 目GNP

為 替 レー ト 〔対 ドル レー ト)

4

X

S

E

㈲ 制度的 ・構造的要因

国有 工業企業生産高/工 業企業総生産高

都市部人口/全 人口

タイム ・トレン ド(1979-96年)

鴎

茄

丁

(出所)筆 者作成。

み 合 い に よ って 生 じる と考 え られ る た め,理 論 モ デ ル の選 択 と組 み 合 わ せ を 先

験 的 に断 ず る こ とは 容 易 で は な い だ ろ う。 さ ら に,例 えば 諸 変 数 間 の 高 い相 関

関係 に 起 因 す る 多重 共 線 性(multic・llinearity)と い っ た 回 帰 分 析 の 過 程 で の

問 題 を考 慮 す れ ば,理 論 的 に整 合 性 を持 っ た モ デ ル を開 発 した か ら とい って,

そ れ に基 づ い て 諸 変 数 を安 易 に 回帰 式 に入 れ る こ とは 不 適 切 な推 計 結 果 を招 き

か ね な い と考 え られ よ う。 従 っ て,理 論 的 に整 合 的 で 且 つ 統計 的 に最 もよ くイ

ン フ レー シ ョンを 説 明 で き る 回帰 式 を選 出 す るた め に は,諸 変 数 間 の相 関 関係

や グル ー プ分 け に 関す る計 量 分 析 を行 う こ とが 先 決 で あ る 。 この よ うな 問題 意

識 に 基づ い て 以下 で は,諸 変 数 問の 相 関 関係 を 明 らか にす る 単相 関 マ トリ ック
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表2物 価h昇 に関連するマクロ経

暦年 DRYDRSDFIDTWDAWDM2DDCDTSDSiS2

1979

1.980

1981

1982

1983:

1984

1985=

工986

1987

1988

1989

1990

1991

1992

1993

.1994

1995

1996

6

8

2

3

2

3

2

5

5

3

2

2

1

1

1

6

0

7

7

7

5

9

】

5

3

8

1

1

4

4

9

4

3

2

9

9

1

1

1

且

-

1

1

1

2

2

2

3

2

3

2

5

6

8

5

3

3

8

2

言

4

2

3

2

7

ア

9

5

7

8

9

7

7

0

0

0

9

7

G

3

l

l
.

l

l

一

1

1

1

1

2

5

9

2

5

4

2

3

8

6

2

1

5

G

1

9

4

0

L

生

4
,
瓢

虫

屯

工

乳

軌

翫

位

軌

臥

伍

巳

軌

軌

翫

2

4

5

2

2

1

1

　

1

1

2

2

1

2

2

一

7

4

2

6

0

3

0

0

3

1

1

7

6

5

8

4

7

1

FO

1

2

13

19

6

7

6

21

22

20

13

23

13

12

12

18

隅

3

ワ
μ

-

6

1

3

4

5

9

9

8

8

7

8

6

3

9

3

6

2

9

8

14

1

3

3

17

17

15

9

19

10

10

野

15

腿

34

21

12

2

9

3

6

7

6

5

2

3

ア

7

9

ア

8

8

1

5

3

9

5

8

4

9

2

5

0

5

0

8

8

6

0

2

5

9

5

4

2

1

1

1

3

3

3

2

2

1

2

Z

3

4

3

2

2

2

3

1

2

8

4

3

9

2

呂

D

6

0

3
.

1

8

8

5

2

2

3

と

2

1

1

3

2
.
8

ア

3

0

2

2

3

2

5

4

2

1

1

1

3

3

3

2

1

1

2

2

2

4

2

2

2

・33 .4135、41

42.2闘 、90

31、1-37.58

29,017.65

32.142.5ア

36.158.16

33,6-D.57

37.982.90

37.362.83

23,7133.97

. 35.4158.98

36..ア.1妬,49

29.5237,上4

26.72腸.83

31.7293,35

41..5574.52

37,8581,52

29,9529「56

1

3

0

0

9

5

7

9

4

9

5

6

2

3

3

3

2

1

1

2

2

1

8

0

9

7

1

4

5

3

3

2

9

7

7

33

3
.
3

3

3

2

3

2

2

5

5

5

5

5

5

3

3

3

4

7

2

9

9

呂

3

8

4

8

8

8

5

1

6

2

9

D

S

5

4

2

2

2

2

0

8

5

5

5

4

3

2

1

0

1

2

2

2

2

2

2

2

2

1

1

1

且

1

1

1

1

1

1

1:注)1.DPGNP:GNPデ フ レー ター.ト 昇 率.DRP二 盒 国 小 売 物 価 卜昇 率,DCP=全 国 都市 部 消 費 者物 価L昇 率.

Z.Dの 単位;億 元,EXの 単 位=元/ド ル,そ の他 の 単位:パー セ ン ト。.

3.デ ー タ ソー ス=M2〔=マ ネ ー一十.準 マ ネ ー}、DC,EXはIMP,∫ 艀6r舩f'o熈'躍 π"η億μ`∫鯉`醜 脇y舘r

l:出所1筆 者.作 成 。

スの作成,物 価上昇の諸要因に関する主成分分析 といった作業を踏まえたうえ

で,物 価上昇を説明する代表的な推計式の幾つかを提示するという.帰納的手法

を採用す ることにしたい。

表1に 掲げた諸変数に物価を合わ廿た,物 価上昇に関連する諸指標の時.系列

データを示 したのが表2で ある。財政赤字,輸 出入のGNP比,為 替レー ト,

都市部人口の割合などが逓増気味に推移 しているのに対 して,財 政収入の

GNP比,中 央財政支出の財政支出に占めるウェイ ト,国 有工業企業生産高の

工業生産総額に占めるウェイトなどが逓減気味に推移 していることが読み取れ

る。
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済 変 数 の 時 系列 デ ー タ.〔1979-96年)
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S3S4EXS5U'FW-OFDAR'一DNYD施 ・DRYDDC-DRYDPGNPDRPDCPDAP
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Dew=農 蓋物買い上げ価格上昇率,そ の他 の記号 の意味 について は表1を 参照.

うoo丸1996,そ の他は 「中国統 計摘要一199司 及 び 「中国統計年鑑.1997お

表3に は,諸 変数問の相関関係を明らかにするための単相関マ トリックスを

纏めてある。物価..L昇率 と他の変数 との.単相関係数をみると,総 賃金 ・名目平

均賃金の変動率と物価変動率(就 中GNPデ フレーター.ヒ昇率)と の正の相関

係数はダントツに高 く,固 定資本形成や単年度財政赤字,貿 易総量でみた開放

塵,為 替 レー ト及び都市人口の割合で も高い正マ)相関係数を示している。.それ

らに比べて,貨 幣及び貸 し出しといった金融変数の変動率と,物 価上昇率 との

相関関係はそれ程顕著ではなし＼。一方,財 政収入の対GNP比,中 央財政支出

のウェイ.ト,国 有工業企業生産高のウェイ トなどは物価上昇率と強い逆相関関

係を示 している。 また,物 価上昇率 と実質GNP(名 目GNP)上 昇率 との正
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表3 物価上昇 に関連す るマクロ経済

変数 「)RY DRS DH DTW DAW DM2 DDC DTS D 51 S2

DRYi 1.00⑪0

DRS

DFI

DTW

UAW

DM一,

DDC

DTS

D

Sl

S2

S3

S4

EX

s5

DTW-DNY

. DAW-DNY

D睡一DRY

. D㏄一DRY

T

0.餌441,0㎜

0.7綿0、42191.0ひ00.

0.51060,王9720」57891.照

07陥0.14890.60650,97871,㎜

⑪.32530,42210,14370.52380.49941.㎜

0層%780.39670.41300,47280,44820.92081』 ㎜

一〇.16弼 一〇p0703-G.17590,34110,30820.23830,209217㎜

0.14090.00740.32350.49150,62850,2616⑪,1醤30,13741,㈱

.一〇.169⑪0.2493-O層4369-O.4053-0.55690_0032⑪.04110■1177-0.80511、00QO

-0 ,1〕8840.2560-O、3943-O.4437-0.5640-0.1818.O.19110.偲71-0『70800.91971.O㎜

一〇
.19620,0901-O.4157-O,4788-O,63】4-0.1487一 ⑪.1147-0,0030-0.90560、95740.8989

0.2049-0.11190.4574.O,53640.66000.1725⑪.08820,叫720.8476-O,94麗一 〇.90§6

0.17呂3-0.05120.39200.48480.63150.1798⑪.09780.07130,9441-O.9262-O,8506

0,2345-O,18850.45800.45500,60030.09230.0894-0.06800.7762-O.9775-O,9生87

- 0、4178-0,1262-0.34030.21770.09550.1443⑪.22220,605呂一 〇,20470,4工320.2931

-0 .3801-0.2208-0.20640,39800,35650,21120.2邑950.68170,19410.0299-O.0548

- 0,個900.】9280.16000.35280,32780.9285⑪.85960.31620,22王00.0697-O,1573

- 0.07呂70.】6920,13250.29910.27420.83550.93210.27990,10100,1067-O,1654

0,1977-0.15910、44690.42130,57670.10020.0709-0.06720.8395-O、9855-O,9298

DPGNP

DRP

DCP

DAP

0,鍛20-O,05280.50660,84930,90680.38600.2㎜0.1362

0,1379-O,31650.22030,了0880,74600,0630⑪.04080.1464

0,2脳一 〇,17230.352呂O,76430,80430.且208⑪ 『08360.1021

0、16ユ3-0,9630a.11150、66470,65610.340/⑪.20760,齢55

O、7鵬一 〇.714呂一 〇.7251

0.5312-O,5813-O,5953

0.5877-0.6317..O,63脱

O,4709-O,2237-G.2410

〔注)諸 記号 ¢}意味 については表1岐 ぴ表2を 参照。

〔出所}表2を もとに筆者作成,

の 弱 い(強 い)相 関 関係16)を 映 じて,(DM2-DRY),(DDC-DRY),(DTW-

DNY),(UAW-DNY)と 物価 上 昇 率 の 相 関 係 数 は総 じて 低 い 。 ま た,物 価E

昇 率 以外 の諸 変数 間 の相 関 係 数 で は,タ イム ・ トレ ン ドとの相 関係 数 の符 号 及

び大 き さ よ り,財 政 赤 字 の 拡 大 傾 向 や 財 政 収 入 と中央 財 政 支 出 の低 下 傾 向,為

替 レー トの 減価 傾 向及 び貿 易 総 量 の 拡 大 傾 向,そ して 国有 企 業 の衰 退 傾 向 と都

、.譲16)1979-96年 のGNPデ フレーター上昇率と名目GNP上 昇率との相関係数は0.9031で ある。
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変 数 の単 相 関 マ トリ ック ス(1979-96年)

s3s4Exs5㎜ 卜囲YD岬 」[馴Y舳励RYD㏄一[RYT…DPGNPDRPDCPDAP

1.ooooi

-0
,95661,(㎜i

-0.9躍 。.96381.。000

-0.95840.95090.91861,0鵬

o・鍛72℃2即 知 ・3051一 。8991・ ㎜…

一〇.06640.㎝480.1013-D.00380.89251.㎜1

-0.08000.10170.11990,0U540,31650層372317㎜1

-0.04510.0143。.03鯛.0043。.38930,4451。.91331,0㎜1

-0 .98110・9616。 ・95510・9978-0・4。26燗8。 ・。2呂2'0・0010/.0。001

一〇,74750,71700.73700.7232-0,14110,14730,27340.17350,7101…1,0000

-O、57370.66850,53580.55日9-0.03腿0、19690層0124-O.OO970.5290…0.86821.0000

一 撒 囎7。.晒0.6213-0.10180.1330。.。253.0.。114。.5893…0.9.1370,98121.㎜

一・.31….3154。,3468・.212哩.。.。938・.2197。.2959。.1551・.2。 。画 。蔭8。.7翻,77191,。 。。。

市部人口の逓増傾向などが確認で きる。従って,単 相関マ トリックスの分析結

果より,物 価を押.し上げる原因の大半が賃傘変動率から求められるほか,開 放

度の拡大や輸出促進策と関連の深い為替 レー トの切 り下げ,財 政赤字の拡大や

地方財政支出の増大(=中 央の財政支出の減少)も 物価上昇に少なからず寄与

しているものと推測できよう.,

物価上昇の諸要因についての主成分分析の結果を示 したのが表4で ある。第
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表.4物 価上昇の諸 要因の主成分分析(1979-96年)

第2主 成 分 第3主 成分 第4主 成分

0.07581

0,34129

0.13936

0,46099

0,36501

0,82623

D.84926

D.51640

0,81428

D.72159

0.62650

O.06954

0.04875

. 0.28453

Q.24620

一 〇
.04149

0,36789

0.ユ5643

0.20134

-0 .17912

-0 ,16681

-O .26865

0.62675

O.57780

一 〇
,50346

一〇.ユ7074

0.12857

0.16520

0.12351

-0 .13136

-O.14700

-0.09085

-0
,58571

DAW-DNY

DM2-DRY

DDC-DRY

T

0.10583

0.24253

0.18677

0.94341

0.84292

0.85536

一 〇
.27608

一 〇.70550

一〇.0ユ916

-0
.05173

-O.10226

0.39714

0.17265

0.ユ8389

Q.49149

0.42088

-0
.25228

-0
.28027

0.40019

-0.01002

0.05419

0.22643

0.06127

0.00010

一 ⑪.02833

-0
.07372

0.31027

D.28323

-0 .42239

-0
,44197

-0.10251

固有値

累積寄 与率

8.83235

0.44162

4,73713

0.67847

2.96814

0.82688

1,56743

0.90525

(注)下 線 は絶対値が0.5以 上の園丁.負荷量.を示す。

(出所)表2を もとに筆者作成。

4主 成分までの累積寄与率が90%以 上に達 したことは,計20個 の変数が持つ情

報(デ ータの変動量)の9割 強がこの4つ の因子の動きによって伝えられてい

ることを意味する.上7)。主成分分析 における経済的意味付 けには恣意的判断が避

け難いとよく言われているが,各 成分に関連の高い変量の組み合わせから各成

分がどの様な総合的指標であるかを大まかに判別 してみよう。.諸変数 と各主成

17)こ れ以上 因子の数 を増や して も累積寄 与率の増加べ一.スは格段 に鈍 り,累 積寄 与率が1と な る

には計20個 もの因了.を抽 出す る蟻要が ある.
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分 と の相 関 度 合 い を示 す 因子 負 荷 量 を.みる と,.名 目平均 賃 金 ・総 賃金 の変 動 率

を は じ.め,財 政 赤 字,開 放 度,為 替 レー ト,都 市 部 人 口の割.合及 び タイ ム ・ ト

レ ン ドの い ず れ もが0,5以 上 の正 の 大 き な値 とな って お り,財 政 収 入 のGNP

比 ・中央 財 政支 出 の ウ ェイ ト ・国 有.i:業 企 業 の ウ ェ イ トな どが 負 の大 きな値 を

示 して い る こ と が 見 て 取 れ る。 そ して,表3に お い て 物 価 上 昇 率 と高 い 止

(.負)の 相 関 関係 に あ る諸 変 数 は 第1主 成 分 に.プラ ス(マ イ ナ ス)に 関 連 して

い る た め,こ の因 子 を 「総 合 的 要 素」 と名付 け よ う。 第2因 子 にお い て 因 子 負

荷 量 が0,5以 上 の変 数 に は,金 融3変 数 の増 加 率 及 び金 融 成長 と実 質 成 長 の差

を表 す2変 数 の ほ か,名 目賃金 と名 目労 働 生 産 性19,の 差 を意 味 す る2変 数 が並

んで い るた め,こ の 因子 を 「金 融 ・賃 金 生 産 性 格 差 要 素 」 と呼 ぼ う。 そ して 第

3因 子 で は,実 質 生 産,実 質 小 売 販 売 額 及 び固 定 資 本 形 成 が 正 の 大 きな値 を示

して お り,名 目賃 金 と名]労 働 生 産 性 の 差 を 表 す2変 数 が負 の大 きな値 を示 し

て い る こ とよ り,同 因子 は 「経 済 成 長 要 素 」 で あ る との推 測 が成 り立 つ 。

表3及 び表4の 分 析 結 果 を踏 まえ,諸 変 数 の グル ー プ分 け を意 識 し且 つ 変 数

間 の 多 重 共 稼 性 を極 力 排 除 す る とい うス タ.ンス に 立 ち,1979-96年 に お け る物

価 上 昇 を説 明 す る 回帰 式(OLS法)の 代 表 例 を掲 げ た の が 表5で あ る",。 こ

れ を み る と1(1)名 目平 均.賃金 とい う.単一 指 標 だ けで も,GNPデ フ レー ター

変 動 率 の8割 以 上 が 説 明 で きる こ と劉,〔2)名 目 平 均 賃 金 を ベ ー スに した うえ

で,財 政,開 放 度,制 度 的 ・構 造 的諸 変 数 及 び タイ ム ・ トレ ン ドを逐 一組 み.合

わ せ て み る と,方 程 式全 体 の 説 明力 が 幾 分 上 昇 す る と とが 分 か る。 これ らの結

果 は,1979-96年 に お け る.物価 変 動 を 説 明 す る に は賃 金 プ ッ シ ュ論 の 妥 当 性

18)こ こでの名目GNP成 長率 は名 月労働生産性の代理変数 として用い られている。

19)紙 幅の制限 もあ り.こ こではDRY.DCP及 びDAPの 推計結果 を掲 げない ことにした。因み

}・,DPGNPに 比べてDRPとDし;P嘩 計蘇 で の説明 変数 の糊.は 理論イ直と.致 した 切 の,

推 計式 の決定力低下や説明愛敬の誤差増大な どが見られ た。また,農 業政策 に大 き く左右 され う

るDAPの 推計結 果は..・番悪 く,説 明変数の符号が理論値 と相反する推計式 さえ見 られ た。

20)DTWを 単独 な説明変数 とす る回帰式 の説明力 はUAWの それ を少 し ト回 り,[JAW,.DTW

を単独 な説 明変数 とす る回帰式の説 明力はDM.,one,DFIの それ よ り遥 か に高 い.ま た,

DM2、UDC,DHな どをDTW,DAWと 組み合 わせた方程式 の説 明.ノJはDTW.DAWを 単

独 な説明変数 とする方程式の説明力 よ り若干低い。.
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表5GNPデ フ レー ター 変 動 卒

推計式 Const.DAW T D S1

..一..

一Q
,6990.571

1

(1、066/0.521)(D.066/0.00〔})

一1
.呂360,469 0,269

2
(1,029/0.095)(O.070/0.000)(0.107/0.024)

..

.一〇.5650.485 〔}.570E一 〔)2

3
(1,013/0,585)(0.08ユ 〆0.000) (O,3ヨ9E-02/0,114)

5.9120,464 .一〇,280
4

(2.438/0.028)(0.066/0.000) (0.Q96/0,011)

.................

・. i

.

6,8770,459
5

(2 .661/0.02ユ)(O.06/0.000)

6,4740,455
6

(3,067/0.052)(0.075/0.000)

...

一3
,0240.439

7

q.,265/0.030)(0,075/0.00G)

..

」.・ 」 ■.

一1
,6390.462

8
(1 .039/0.136)(O.076/0幽000)

.一9 ,7370,465
9

.(3,843/0.023)(O.073!0.000) 」

(注)カ ・ノコ内 は標準誤差/P一 個(有 意確 率)。*は1%水 準で 有意で あることを示す。

(川所〕 表2を もとに筆者作成。

　が 高 い ほか,総 合 的 イ ン フ レー シ ョン要 因 の存 在 を示 唆 す る もの と考 え られ よ

う 。

しか し,名 目平均賃金などがどの様なプロセスを経て物価を押 し上げたかは,・

こ の よ うな 簡.単な 回帰 分 析 の み で は 明 らか に な らない 呂P。

21)表 ヨよ り賃金上昇 と高 い相関関係 にある変数 を操作変数 と して選 び出 して,た とえば2SLS.

法 によって物価 ト昇率を推計 する という極 めて簡便 な手法 も考え られ る。 しか し,操 作 変数 と賃

金上昇 との関係 を理論的に どう解釈す るのか とい う厄介 な問題がある以上,.賃 金上昇 の メカニズ

ムを操作変数だ けで説明する ことは難 しい だろう。
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を 説 明 す る 回帰 式(1979-96年)
一

S2 S3 S4 EXS5 R2 DW ■

0,81工 2,133 74.030'

........

・ 一.一...冒.冒 「一..一

.....

o,858 2,562 52.378零

.

」.

...一

… 一.........■...一.....

0,831 2,360 42.649・

.「 「r.一.一.....

...........

D,871 2,775 58,499廓

.一...

幽 一...「 冒r..........

.

一〇.152
D,875 2,540 60,218'

〔0.051〆ロ.ひ09)

一〇.O%
0,856 2,48S 51,615

(D.039〆G.027)

....

O,163
0,863 2,510 54.349*

〔0.D62〆0.Ol8)
.一...........

.........

' o,588
o,849 2,433 48.974零

(D.261/0,040)

o,425

.⑩・175/0・028)

0,855 2,562 ..51.237零

IV結 語

以 上 で は,1979-96年 に お け る 中国 の イ ン フ レー シ ョンの 原 因 を 簡 単 な サ ー

ベ イ に よ って抽 出 ・整 理 し,諸 原 因 に関す る簡 単 な計 量 分 析 を行 った 。 物 価 上

昇 は 名 目賃 金 の変 動 に大 き く左 右 さ れ る こ とが,重 要 な分 析 結 果 と して 得 られ

た 。 しか し,以 上 の計 量 分 析 か ら は,イ ン フ レー シ ョンに影 響 を与 え る諸 要 素

が どの様 に決 定 さ れ るか}ごつ い ての 回答 は見つ か ら な い。 それ に 的確 に 回答 す

るた め に は,諸 要 素 の全 て を含 む 巨 大 な連 立 方程 式 体 系 を構 築 す る必 要 が あ る
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だ ろ う。 この 意 味 に お い て は,以 上 の計 量 分 析 結 果 は,い わ ば イ ン フ レー シ ョ

ンを説 明 す る無 数 の 原 因 の うち興 味 深 い と思 わ れ る主 粟 国 の働 き を若 干 示 した

に過 ぎ ない の で あ る。

イ ンフ レー シ ョンに 影響 を 与 え る原 因 は無 数 に あ り,全 て の 原 因 を分 析 す る

.の は不 可 能 に近 い と言 え ど も,賃 金 上昇 とい っ た主 要 因 に関 す る更 な る分析 な

しに は,イ ンフ レー シ ョンの メ カニ ズ ム の徹 底 的解 明 に は な ら ない 。 た とえ ば

賃 金 上 昇 に関 連 の 深 い 「禁 比 」 につ い て の数 理 的 ・計 量 的 分 析 を試 み,い わ ゆ

る 中国 流 の 賃 金 プ ッシ ュ ・メカ ニ ズ ム の深 層 まで に深 く掘 り下 げて 研 究 を進 め

る の も有 益 で あ ろ う。
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