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1. は{ニめに

近年の日本経済の動{匂をみる上で¥非製造業の動きは、従来以上に重要視さFれて

いる。 80年代半江 じた急敢な円高からの臨復は、非製造業が先んじていたと評

樋されている (WakasugI(1987)、宮川・稽井(1994))。また最近の緩やかな景気回

として、非製造業カ"80年代後半のような活力を示していないという指識も

ある。表1 非製造業の動向を、 80年代か

非製造業または第3 生産活動、設嬬投資、

ものである。これをみると、

いずれをとっても、期

を追う毎に日本経法における を増加させていることがわかる。しかしながらこ

うした非製造業全体の動向をマクロ経詩学の枠組みの中で現論的、

た議論は驚く認ど少なかった。

表 1 近年の非製造業の動向

{単位:%) 

1ヲSふ84 Iヲ皐5-8ヲ 19宮0-事4

第3次{平藤均主義年活率動)指数 3.5 5.5 2‘2 

{参考}{平鉱均工年業怒生}滋指数 3.6 4.4 。会空

非製造{業構成設比機投}資額 63.3 64.3 64争6

非製造{意義業~ま左tt翼産)者数 52.2 54.3 56.2 

に説明し

出所)日本銀行「経済統宮十年報」、透総選産業省「通運霊絞言七、経済会倒庁「民間会幾霊堂本ス

トック絞言七、総務庁「労働カ警警交毅告」

注1)非製造業のま主繁華t!立、卸・小売業、金数'1系主義、不動産、滋事会，通信、食費え.i:Jス・水
ミ蓑・署名供給然、サービス淡の合計。

主主的非製造言葉絞備投資額構成よとの最近の欄l立、泌総年から吉3年までの期間系金持。
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; 本論文の話的辻、こうした非製造業の動向を関設マクロ経語学の枠組みを科用し

て理論的、実証的に分析することである。ここで非製造業の分析のために鵠放マク

ロ経語学の枠組みを科用するの立は、二つの議出がある。一つ をその生

産物が貿易取引の対象にはならない非貿易財であると特徴づけることによって、

易可能な財をさ佐藤ずる製造業と明確な区分が可能となるからである。いま…つ

80年ft半ばから続く円高{頃向が、交易条件効果等を通じてどれほど5本経議

を与えているかを知ることができるからである。

非髪造業または非議易長きだげをとりあげて、議議学の枠組で、分析した{船主党議た

らない。しかし、産業構造調整の中で製造業(貿易財)と非製造業(非葉易財)の

梧対的規模が変化する過躍を研究した分析は、関際経済学において多数みられる。

最も典型的な例は、一悶内において貿易財生産と非貿易財生産を行っている

能性曲線を用いて、盛業構造の転換を分析する手法である。これらの分析

Meade (1951)、 Salter(1959)らによって始められた o このような非賓易対を

分新枠組が、先進器の現実の産業調整問題との関わりで、分軒され始めたの辻、 1970

年i-t後半におきた石油金識に符う護業譲整鵠題からである。 Cordenand Neary 
(1982)、Nearyand Purvis (1983)、Corden(1984)らは、当時のイキ、 1)スを

おきながら、基本的に静学的な枠組の中で製造業の縮小とサービス業の規模拡大の

問題を分析した o

一方80年代に入ってから

なったため、これに符う

(1988)、大瀧(1994)ら

きると、為替レート

国際資本移動の活発化から為饗レート変動が散しく

を考察する分析があらわれた。 Krugman

自留の為替レートの増織に停う議業構造の変化がー

しても産業構造が充に識しない、いわゆる hysie宮崎

esisの問題を理論的:二分析した。またAlogoskoufis(1990)辻、為替レートの変動

に停う国際的な楢格競争力の変化が、生産変動を引き起こすよそデルを、基本的にケ

インズ的な枠組の中で分析し、併せてイギリスを対象に実証分析を行った。

しかしこれまでのこうしたモデルは大瀧(1994)を除いて、勧告件約なー穀均構分析

の枠組を欠いている。これ心対して、 Razin(1984)、Frenkeland Razin (1987)や

Edwards (1989)等が患い

かっ交易条f字、海外実業金科、

デル辻、二期間という数学的要素を含み、

非製造業の生産霊の変化がそれぞれ実賞

レートと非製造業の生産、さらに薮常収支にどのような影響を及ぽすかを検討

しうる枠組を提洪している。党務条件や内外実賞金利差の変化は、変動相場制へ

の移行や金融国際化の進展によって日本経済に対して少なからぬ影響を与えてきた
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とみられている。また、財政支出拡大辻、近年の相次ぐ認合経詩対策の鎗果をみる

上で議要な婆妻であり、非製造業の生産'性上昇は、 80年代後半の非製遣業活性化の

要調としてしばし江指摘される規髄親和や民営化と関連しているo したがって、為

レートの変動を考雇L、最近の非製造業の動向を分析する理論的枠組としては、

このRazinら立よるモデルが最も適切であると考えられる。我々はまず初めにこ

のモデルにしたがって、交易条件、海外爽震金利、期政支出、非製造業の生産性の

変化が実禦為替レートおよび非製造業の生惑に与える定性的な影響を検討Lた。

次に我々iまこのニ鶏関モデルから導かれた宏性的性震に基づいて、爽註分析を

みた。すでに述べたようにこうした分野での実証分析誌極めて少ない。我々

分析は、基本的i之江多変量時系男分析 (VAR)を鑓って行った。分摂に{夏場した

変数としては、理論モデルで検詳した変数に対応、して、財致支出、内外実費金利差、

レート、非製造業の生産活動を使った。我々の実証芳析の特識は、第 1に

理論モデルから簿られる定性的な関舘をできるだけ忠実に表現するために、イノ

ベーション閥の需時点での関慌に理論モデルの構造を反映した構造VARモデルを

雄主ました点である。また、こう Lたモデルを誰定することから、特徴の第 2とし

て、財政支品や内外実紫金特務を外生変数ではなく、政策反応を通じて問時点また

は過去の誌の変数からも彰響を受汁ていることを推定するモデルに取り入れられた。

3辻、推計鶏関を最近期と80年代までの二つに分けることによって、最近期の非

製造業にみられる特教を窺おうとした点である。

推定の主な結果をあらかじめ簡単に述べておくと、誘導系のVA哀そデノレの推定

結果を使ったグレンジャー・テストの結果では、実質為替レートの過去の変化が非

製造業の活動に影響を与えている点カ叩窒認された。特に最近期までの推計では、実

葉為等レートに加えて、財政支出と非製造業の活動詣身の過去の変動が、

の活動に対して有意な影響を与えている。問時制約の推定結果の符号条件辻、理論

モデルの予想、と整合的な結果が得られた。また、殺定された同時点の政策段応関数

も、金融政策が実紫為替レートの変動を抑僻するように反応、するという納得的なも

のであっ

次に、交易条件ショック、内外実質金棋譜ショック、黙政ショック、非製造業の

生康生ショックの l標準偏議分の大きさの擾誌が、英霊為替レートと非製造業活動

指数に時系列的にどのような影響を与えるかを累穣インパルス反応関数でみた。最

後記、各変数の予誕誤差の分散iこ対してそれぞれのショ、yクがどの懇変貢献してい

るかをみた。こうした実証分析の結果、交易条イキショックと内外実質金利差ショツ
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クといった開放経済特有のショックが、実費為替レートだけでなく非製造業活動の

変動にも無担できな 与えていたことが時認された。ただし、 90年代初頭ま

での推定と最近期までの推計とは影響の程度に違いがみられる。すなかち、

ンパルス反惑で比べると、推定期聞を最近期まで延ばし は90年代初頭まで

に眼ったものよりも、交易条f牛を設饗する方向のショックが非裂造業の活動にプラ

スの影響を与え始める持期がより遅くなると開時に、その大きさもより小さなもの

となっているのこうしたことを皮換して、分散分解での非製造業のj言動に対する

易条件ショックの寄与も缶下している O 一方、期政ショック レートに声せ

して、最近閣を含めた推計ほど累議インパルス反誌でみてより強い丹高効果を示し

ているo

2. 開放経誇モヂルlニおける非貿易封活動

2. 1 三雲寺ニ期間モデルの構造

最初に述べたように我々の自的は、非製造業の活動を開放経済の中立校置付け、

内外の実震金科や実藤為替レートの変動と非製造業活動との模様を調べることにあ

るc そこで本蔀では顕捺マクロ経済学で標準的に穫期される非貿易黙を含む三財二

期間モデルを理論モデルとして考える。霞準化のために、交易条件と海外築費金科

を富国にとって舟与と考えられるという意味で、小量経済を仮定するてまた、

資 を与える外生的な変化要因として辻、ここでは交易粂称、世界実賞金料、

慰霊文支出、非製造業の生産性の 4つの変化を検討する。

自閣の生産活動は、 と非製造業の2部門からなるものする。非製造業部門

の生産物は、取引コストや規制等の理由から貿易取引が不可能な非寮易財 (N)で

あると考えよう c 一方、製造業部門の生産物辻貿易が可能で、 :ま外国に輸出さ

れ残りが国内で消費されるものとし、これを輸出財 (X)と呼ぶこと る。阿部

門で効率的な資諜劃分が達成されているものとすると、自屈の各薪の生産活動は、

次のような収入関数に要約されるて

R(m，p， (j) (1) 

これは、輸出黙の描格を m、非貿易財の植格を pと与えら とき、自国の生産

可能註曲線の下で間部門の生産活動から られる最大の収入を表している。これ

は自国の関長寿鐸;こ対応し、各期分配されてj奇襲教の所得となる。それぞれの部門

実質主軸怒レート変動と非製i設芸能の動向 99 



それぞれわ生産物の樋格で収入関数を舗椴分して得られる。また、 θ

は非製造業部門の生産性上昇を避すパラメータである。

自悶の諸費者辻、自国産業から供給される輸出島と弗貿易財の建に、 100パーセ

ント外調から輪入に依存している輸入財仙台も消費することにしようお輸出掛

と輸入財を合わせて、貿易財 (T) と呼ぶことにしよう。諸費者の二期間にわたる

選好は次のような分離可能な議活関数で表せるものとする。

V=U(Cl)十βUCCz) (2) 

Cl =C(Tl ，Nl)， T1 =T(Xl ，Ml)， Cz=C(Tz，Nz)， T2=T(Xz，Mz) 

ここで、サブスクリプトの 1、2は、それぞれ第 l期、第2期の変数であることを

示す。また、仏、 Cz!まそれぞれ効用指標でj闘った第1鶏と第2期の実紫消費水準、

T!、T2も関様にそれぞれ効用指標で測った第1期と第2鶏の翼易黙の実質清費水

準と解釈できる。効煎関数じ、 C、Tはすべて熟期間数の標準的な条件を充たす龍

に、 CとT!ま一次罷次であるものと夜定Lょう。また、 βは第 2期間の効用水準

を第 l識の効用単イ立に製り引く書IJ引率(持関選好率)である。

こうした消費者の各期内の諸費行動は、次のようなこつの支出関数に要約するこ

とができる c すなわち、出式は貿易財の支出関数、は)式は貿易財と非貿易財双方に

対する支出撰数である。

日(慰安q)T

φ(II，p)C 

(3) 

(4) 

例えば、 (3)式:立、貿易懸の価格体系(総入財の櫨格は qで表す)が与えられたと

き、それらの消費から得られる実葉泊費水準(効用水車)Tを速成するために必

要な最小支出額を表している。この式の II(m，q)は貿易黙の単往支出関数で、貿

易慰の価格指数と解釈することができる o 出様:之、悼式の単位支出関数(T(豆，p)

辻、各賠の物価水準と解釈することができる。 i商饗者の二期謂を通じた予算制約式

を、J;)x.定義した収入関数、支出関数を使って書くと、次のようになる c

。lCl十δφ2C2ニエ (RI-L) 十δCR2-L2) (5) 

ただし、自国の名間金利をすとして、 δコ1/(1十r)である。また、 L、L2はそれぞ、

れ第 1期、第 2期の租税裳担である 。したがって、 (5)式の右辺泣可処分所得の一

期間を通じた割引現在郷債を表L、これが左辺の支出の護JjiJ[~毘衣倒値に等 L くなっ
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ている ο

さで、 (2)式で与えら札るような遊女子を持つ消費者の諸費行動は、次のように三段

階に分けて考えることができる。まず第一段階と Lて、印式の予算税約式の下で(2)

式の第一行自の議用問数を最大化するように、各期龍i乃の実質消費水準を決める。

この最大化爵題の…階の条fやとし

O(Cl，C2) 

U' (Cl) 
ただ1、O(C，Cz)=一一一ーは、

βU' (C2) 

次の式が詩られる c

(6) 

2期の諸費の第 l期の清饗に対する臨界fて替率

である。したがって、総式は、第2期の活費の第 l織の浪費に対する設界代替率が

その相対儲絡に等しくなるという条件である。次に第二段措として、 (4)式の期関内

支畠駕数から、各鰐の貿易財の実費消費水準 (Tl、Tz)と非貿易財の鴻饗量 (Nl、

N2)が導かれる。最後に第三設摺として、印式の霊安易財の支出関数から、各鶏の

輸出黙と輸入対的浪費議 (Xl、X2とお'L、M2)が決まる o 各期の非繋易財に対す

る幣要;立、 (4)式で与えられる各期の支出関数を非貿易財の{厳格で錨微分して待られ

るO

最後に、財政支出の撃手饗を調べるために、モデルに財致蔀門を導入しよう。ここ

では、財政支出はすべて自国の非繁易財の購入に舟げられると考える o 第1端、

2織の鴬政支出をそれぞれ仏、 G2とする。また、こうした財政支出はすべて、第

1期、第2鶏に毘間部門に識せられる一括税 (Ll、Lz)で賄われるものとしよう。

政帝の予算制約式はとたのように与えられる。

PIGl十P2G2ココLl十a'L2 (7) 

民間部門と政府の予算縦約式 ((5)と(7)) を合わせることによって、自国総詩全体

の予算制約式が次のように得られる。

(φlCl十PIGl…設1)ートδ(<T2C2十P2GZ-!ミ2)口 O (8) 

(8)式辻、 間を頑とと経常収支の埼箭を表している。小器の仮定から、繋易財に

ついてはこの経済は所与の国禁譲格と(8)式の制約の下で必要なだけ取り引きを行う

ことがで、きる。したがって、財市場の均額のための条拝辻、次のような第1期、

2期の非貿易欝市場の幣給均繁武のみとなる。
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(9) 第 1期Eし(ml， Pl ， ()) = <Tp (豆1，Pl) Cl十Gl

Q防2鶏<Tp (II2 ， P2) C2十G2設p(m2， P2， ()) 

立上の街、 (8)、{旬、 (10)の4本の式から、 Cl、C2、Pl、P2の4つの内生変数につい

て書事くことカまできる c

トについて説明をこのモデルの実嚢為替レ比較静学の結果の検討に進台前;二、

ここでは、輸出黙をニニェメレ…ルにとって各期の翰出斡纏格を加えておこう。

こうすると、 Qは輸入討の輸出討に対する相対鏑格、すなm=lと基準北しよう c

る。また、P'ま非貿易射の輪出財に対する相対価格とわち交易条件の逆数となる。

くと、実質為替レート共通の黙をニュメレールにとった外国の物捕指数を φ*と

になる定義}。

これを単位支出関数(3)、{引を使って書き換えると、 (11)式のように白霞にとっての輸

自〈まEXREX はREX=φj<T*で定義される

易財の相対栖格p、外閣の非貿易討の相対描轄ドの自入財の相対価格q、

の関数となる

}
 

マ
8
41
 
{
 

REX(q，p，pつ

自躍の非貿易財の棺対価格pの上昇辻実質為替レートの増楢婆盟、外国のそれ辻

自国

されている輸出財の方が、外国から輸入する輸入獄よりも大きいものとしよ

うC 自国の輪出財は外国の輸入封、 i援に自国の輸入財辻外国の輪出財であるので、

トの減価要識となるむまた、貿易財儲務指数の中のウヱートは、レ

の物繍指数よりも外国の物

価指数に強く反映されるので、実質為替レートの滅棚要認となるむ

きて、以上の枠組みの下で、交易条件、海外実質金利、財政支出、非製瀧業の生

自この場合、自閣の輸入財の相対柵格qの上昇辻、

レートと非製造業の生産活動に与える影響を)1院に検討し議性の各変化が、

こうした外投約変化が起こる前の初期状ていこう。ただし説明の簡単イとのために、

態で辻、財政支出法ゼロで、実質消費水準や嬬格体系が二期間を

経常収支も均衡している定書状態であるものと仮定する 。立下、比較静学の詳細

じて変化せず、

その結果を簡単にまとめておこう c なお、後で述べるユニット.)レーは省匝各して、

ト・テストの結果を参考にして、交易条件、財政支出、生産性記ついて詰慌常的な

変北を検討する。
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2.2 交易条件の変化

まず、交易条件の彊業的な改善が記こっ
。、
つト4問、ぇ なわち、韓入黙の

輪出慰に対する梧対掻格qが龍下し、しかもこの鉱下が第 1類、第2携を通とて

持殺するものと人々が予想し、実i警にそうなるものとする O もちろん、こうした交

易条件の変北ほ、それ自体が実費為替レートの増描要調である。

交易条件の改善の第一の結果は、プラス

なわち輸入見守が割安になったことから、自

果実質消費支出が拡大する効果である。こ

造業の生産物にも振り向けられる。しかし第二の効果とし

安になることから、それに比べて割高になっ

を振り替える代替効果が(動く。これは逆に、非製造業に対する

である。す

し、その結

もちろん非製

輸入財カf相対的に害IJ

t;.，輸入財へ需要

を抑制すること

になる。したがって、交易条件の改善によって自国の

の、これが非製造業に対する需要拡大につながるかどうかは、

輸入財との代替性に依存することになる。この論文のモデルでは、こ

(非貿易財)と貿易財との聞のアレン・宇沢の代替の弾力性が1より

るもの

;.. 

きいか小さいかに依存する。ここでは、この代替の弾力性が1より小さいと

して、交易条件の改善が非製造業の生産物に対する需要拡大をもたらす場合を考え

よう。

は非貿易慰であると仮定されているので、この侯給;立会て弱肉

よって鰭われなけれ誌ならない。したがって、交易条許試警によって

る議要拡大効果が働く中で、喜屋の非製造業生産物に対する

るためiこは、その相対掻揺が上昇して非製造業の生産が拡大しなけれiまならない。

こうした、非貿易財髄揺の茨誌、は、さらに一塁の実葉為替レート増領要留となる。

1類、第2鶏を通じて持殺すると考えているので、こうした

と、その{商務上昇による実費為替レート増描もやはり雨期障を

る。また、初期時点の経常収支が均爾している場合lこは、こうした実費

レ…トの変化にもかかわらず、経常収支は変化しない

2繭3 海外実質金利の変化

次に、 した場合の効果をみてみよう。この場合には交易条件

は変化しないので¥

できる。我々

と輸入財の違いを無視して両者の合成財を考えることが

にこれを と時んでいた。このようにして貿易財と非貿易
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むず

!(Pl) 

貿易紛

臨 1 海外実質金手立の変化と非製造業

l(Pz) 

非貿易財(裁筆護送業〉

射の二財モテソレに単純化すると、関 1のように説明することができる α 図1に

縦軸に貿易黙を横軸に非翼易財をとって、この国の生産技檎が生産可能性蕗錦QT

Q持で表されている。生産可能'段蕗隷の{噴きは、完全競争の下で誌非貿易財の貿易

財に対する相対価格に等しくなる。したがって、 非実務支ぎの相対価格が上昇する

と、生産婆棄が繋易財産業から非繋易財産業に移動して、生産点辻生産可能性由織

に沿って右下に移動する。一方、この富の家計のi務費行動辻、所得拡大経路OI

(p)で表されている 。これは、一定の相対極轄の下で実紫消蓑支出(実質所持)

が拡大すると、この経蕗に沿って消費点が原点から遠ざかっていくことを諜してい

る。また、非貿易財の相対繕揺が上昇すると、無差別曲縫が諜点に対しで出である

ことから、所得拡大経路は逆時計まわりに閉転する。初期時点で辻経常収支が均衡

していると設定するので、生意点と消費点は一致しこれは慌のXoで、夫氏されている。

きて自由な国際資本移動の下で辻、海外実黄金利の上昇は、自菌の岩住者にとっ

て第1鶏の貯蓄を増やして識外資産に投資するのがより在者になったことを意味す

る。すなわち、海外実黄金利の上昇は盟内の実葉金利も連動して上昇させるが、こ

れによって韓来財の構格が現在財の楢棒立比べて相対的に安くなる。こうしてより

高織になった現在財からより安植になった将来財へと消費を代替させる異時点簡の

代替効果が働く。もし、初期時点で経常収支の不均荷が生じている場合に辻、自国

j

i

i

 

が海外部門に対してネットで資産または負儀 ていることになるので、そ

黄金科が変化すること立よって所得効果が加わる。しかし、ここでは初期時点で経

常収支が均催していると慌定しているので、こうした所帯効果はなく、異時点簡の
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代替効果のみが鋤く。

海外実質金利が上昇すると、自彊の法費者が貯蓄を増加させるために第 1期の実

質活費支出を抑えることから、

がって、

非貿易財共に盟内の需要が低下する。した

の非製造業対市場で超通性絵が生じる。この結

の価格はf底下し、生産部門間で生産婆紫の再配分が組こり、

財産業〉の生産が縮小し、製造業(寮易財産業)の全産が拡大する。

図lでは、交易条件変化後の第1期の消費点がCl、生産点がX1で、示されている。

非貿易財の需要はすべて国内生課で賄わなければならないので、生産点と消費点は

閉じ盤重鎮上にある。一方、両者の縦方向の距離X1Clが貿易財の供給趨過分を

しているが、これが貿易黙の純輪出(輪出黙の輸出…輸入黙の輸入)となり

単イ立で、言十っ に等しくなる。同時に、非製造業の相対鑓惑Pは低下し、

このため実質為替レートは減価するG

2期になると、第l誤記持われた海外投資が国内 し法費支出iこ向けられ

るので、ちょうど第I期とは逆のプロセスが生と、実質消費支出は拡大しそ

iま非製造業に振り向けられる。こうして経常収支赤宇下で非製造業の梧対部格は上

昇し、非製造業の生成拡大が認こる。また問時に、実質為替レートが増織する。図

1では、非貿易封の相対f面格が上昇することから、生産点が時計図りに移動して

X2となるとともに、所得拡大経路法逆時計四りに回転し、消費点辻採点から速さf

かつてC2となること れている。また、貿易財単柱で調った経常収支赤字は、

C2X2の距離で表されている。

2.4 財政支出の変化

今度は、濯常的な財政支品の変化の効果を調べよう G ここで誌、財政支出は第 l

其号、第2期と引き裁いて行われ、その支出はすべて非賓易財の購入に向けられる。

また、この財政支出試すべて価格体系を褒めない一括税で鮪われる。

財政支出の拡大は、租税急襲の増大を意味するので民間部丹の可処分所得を減少

る。このため、民間部門の実費消費支出が、第 1期、第 2期を通とて減少するむ

しかし、前政支出による非製造業の金獲物に対する藍接持な需要拡大効果がこれに

加わる。後者の対政部門の非製造業に対する繋要拡大効果が、前者の民間部門の需

要抑制効果を上回るので、非製議業の相対価格が上昇し、ぞれによって非製造業の

は拡大する。毘 2では、これは生難点が初期状態のXむからXl=X2へ移動す

ることによって示されている。また、非製造業の相対植格上昇によって
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歯 2 財政支出の変化と非範造業

翼運袋

町

O 

レートがま普{践する。

Xo 

C，=C2 

I(P， )=I(P2) 

X，=Xz 

。i 非貿易M(~ド製活設業)

一方、所得拡大経路は、相対錨格の変化によって逆時計四りに盟転し、さらに慰

政支出合賄うための粧税貫担から、 i寄費点はCl=C2へと移動する o 新しい消費

と生経点の境軸方向の距離が、財政支出の大きさ Gである。また、ここで投討し

たように財設支出の変化が慌需給であるばあいには、経常収支辻変化しない。

2.5 非製造業生鹿性の変先

最後に、彊常的な非製造業の主主産i主上昇が怒こった場合を検討しよう。ここでは、

生議性上昇は次のような特殊なタイプのものであるとしよう。すなわち、

ラメータを 0として生議可能'1全曲線がXニ OF(X)と書汁るようなタイプの生産性

上昇を考える

この場合は、鴎 3，こ示されている。初期条件の生産可能性曲線はQTQ琵告で、訳さ

れ、非製造業の生産性上昇の結果新しい生産可能性曲操はQTQNlとなる。

上昇は生産可能i全曲嬢を移動させるだけでなく、もう一方で‘実紫国民所得を増加さ

せ各議の実質消費支出を増加させる需要調の効果も持っている。

ここでイ長定しているタイプの生産性上昇は、もし非製造業の相対嫡格が初期状態

から変化しなければ、非製造業の生産を増加させると問時に製j毒薬(賓易財)

を減少させ、新しいさ主産点を図のY1めように初期生産点Xoの右下に移動させる。

ところが、拡大した実質諸費支出は非製造業の生産物と貿易黙の双方に向けられる

ので(この場合のi奇襲点は、初織の諸費点Xoを通る所得拡大経蕗uI(po)と新しい
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関 3 生産性の変化じ非製遺業

貿易対
I(Po) 

Qr I(Pl)出 I(P2)

O Qlo 。ぜ1 非驚善悪業オ(非製造業)

生産可能性曲鰻QTQNlの交点Y2)、Ylのような生産点では、非賓易財車場で超過

性訟が生じる。こうして、非貿易黙の相対矯勢は憶下し、非製造業から製造業(貿

易財産業)に生産がシフトすると期時に所簿拡大経路は時計回りに移動する。新し

い午結点と議費点は、 Y1よりは左上方でY2よりは右下方のX1 となる。すな

わち、非製造業の担対価格告下から実質為替レートは減価する。しかし、

培、生産性上昇によって初期状態と比較して増加する。なお、新しい消費

は新しい生産点と開じで、経常収支の変化はない。

3.非製造業を合む開放マクロ経済の実証分析

3.1 構造VARモデルの考え方

前第では、非製造業を合む開放マクロ経済モデルを構築し、交易条件、

金判などの変化が実質為等レートを変動させるとともに非製造業の活動に影響を

えることをみた。本館では、 までの日本経済における非製造業と

レートの変化が、こうした外生的シ 3 ツクの変化によってどの寝度説明できるか、

またこれらの中でどれが主饗な影響を与えていたのかを実証約に域対しよう

我々辻実証の方法として多変

VA哀モデルは、理論的な経詩モ

列モデノレ (VAR)を患いるが、単純な

との関僚が希毒であり、計測結果の経済的意

味が十分に解釈できないという批判がある c そこで我々は、イノベーション朝にあ

らかこめ理論モデルの成果をできるだけ反映し花同時制約付の講造VA哀そデルと

祭賞選署警警レート変数 107 



いう分析方法を使う。

我々がここで龍う変数は、財政支出 (G)、内外実質金耗義 (RD)、実震為替

レート(E)、第3次産業活動指数(以下では非製造業活動と表現する) (Y)の

4つである。内外実嚢金利差辻、先に説明した小閑モデルのi露外金利に対応するも

ので、異体的には、米留の盟主耳実紫金利から日本の短期実費金利をきをしヲiいたもの

である。また、

てある。

ート辻、その数慌の増加が丹高に対Ji与するように作成し

以上の変数のt時点のデ-，タからなるベクトルをぬと表すことにしよう。ここで

は、ベクトル Xtに関して次のような向次方程式モデルを考えている17:

AXt = C (L) Xt-l十ム (12) 

εtはランダム・ショックのベクトノレで¥その各要素は財政ショック、実黄金手11差

ショック、交第条件ショック、

互に独立で、ある。

ショックからなる。これらの各ショックは相

さて、ここでの推定は次のような子顕で行われる。まず、次のような誘導系の

VARモデルを推定する。

Xt (L) Xt-l -+-Ut 告書

推定さ ともとの閥次方程式モデル矧との関保は、

β(L) = A -lC (L) ， Ut=A-1εt (14) 

えられる。推定の第二設階として、誘導系の我謹から捲られる Utの推定姐と

帥の2番目の関係を使って、 A行列とランダム・ショックのベクトルムが求められ

る。このとき A行列に理論モデルと整合佑なゼロ縦約をおくほか、 εtの分散共分

散行売を対角行列と縦約すること立よって、モデルを識JJIj可能にする制約がおかれ

る。

それでは、ユニット・ルート・テストによるデータの吟味、推定結果の検討、累

積インパルス反応関数と予測誤差の分散分解心よる分析を}I関にみていこう。

3.2 データとユニット・ル…ト・テスト

データはすべて詔半期データで、財政支出、非製議議活動、並びに金利や為替

レートの実質化に使う物部指数は季節繭整請のデータを寵活している。また、内外
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表2 ユニット・ Jレート・テスト

G RD 

ADF(α〉 -1.920 網44事297本家家

ADF(t) 耐0.576 -4.478宗家業

1 = 1 i郡 3 1 = 1 i出 3

Z(α〉 1. 797 1.028 悌29.385定本来 -26.723料水

Z(t) 1.204 0.809 4.169京本本 -4.619本水*

Z(α*) 1.026 0.626 四29.991京本車 -27.166本**

Z(t *) 0.353 0.074 -4.218**本 -4.054**米

E Y 

ADF(α) 同女766 0.245 

ADF(t) -2.130 0.080 

1 1 3 1=:1 1=3 

Z(α〉 -2.511 -3.403 -0.468 柵0.484

Z(t) 輸0.902 時1.103 -2.574 -2.023 

Z(α勺 同5.042 -5.543 2.381 2.366 

Z(t勺 開1.513 間1.654 。含997 0.709 

1)サブスクリブト*. *、 期潮、 e はそれぞれ)1頂に 1%、5%、10%の*機マネ守:訟であ
ることを示す。

2 )変数G、E、YI止対数炎検したものを使っている。

3) ADF (・)は、 Augm日ntedDickey-Fuller Test. Z (・)I止、 Phillips-P暗rron
Test， l'止、 truncationlag parameter。
4)推計基芸書警は1975年第l閲半英司から1994年第2四半期切

実黄金利差以外の変数は対数変換したものを震う。データ しい作成方法と出丸

むついて辻議論を参累さ

まず、ユニット・ 1レート・テストを行ってこれらのデータ を検討してお

こう o ここでは、 AugmentedDickey-Fuller TestとPhillipシPerronTestとい
18) 

う二つのタイプのユニット・ルート・テストを行った 。その結果が表2に示され

ている。表2のz(α)，z(t)は線型トレンドを含まない場合、 z(ポ)，Z (t*) ，は線型

トレンドを含む場合で、ある。また、 2種類の誤差是唄の自己相関(1=1と1ニ 3)を

仮定した場合を掲載している。表2の結果をみると、内外実賞金手IJ差以外の変数に

ついては概ねユニット・ノレートの嬉無慌説を棄却できないc そこで推計に際しては、

すべての変数について一指の楼差をとったものを?競うこと;こしたc

3.3 グレンジャー*テスト
1告〉

推定の第一設階で、まず誘導系の VARモデル者 る。我々は、 1
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表3 夕、レンジャー盟巣性テスト

さを鍛悔い 975:1-1994:2)

説明変数 誘導系

G RD E 

G 。、55ヲ 0.004 。ヲ14

RD 0.082 0.000 5ヲ17

E 0.063 0.710 。む35

Y な158 0.176 0.615 

援事選期間 (1975:1-1990:4)

説明変数 誘導系

G RD E 

G 0.650 。028 0.632 

RD む284 む.000 0.856 

E む.282 0.361 0.033 

Y 0.717 む合意8 0.28ヲ

Y 

む.026

0.528 

0.065 

0.007 ー

Y 

0.284 

5‘465 

0.123 

0.252 

;おき警の数イ僚は、よ欄の変委主を説明する誘導完売からさま欄のラグ綴をすべて絞り除くことがで

きるという帰然仮説 (Fテスト}を空襲紛できる有君主*殺を訴している。

のラグ壌を持つ誘導系を設定した。この誘導系の推定結果安基に、グレンジャー・

テストによって各誘導系のラグ変数からの悶果性を謂ベた結果が表3に示されてい

る。表3で辻、ニつの推計結果が訴されている。最初の推計結果は、推計期簡をで

きるだけ最近時までとった1975年第1['lJ半鴻から94年第2西半期の推計で、 2番目

が捻計期間を90年第品詞半期までに短縮したものである。各誘導系の式の右辺の各

変数についてグレンジャ…の意味での菌果性がないという帰無仮説を棄却できる F

統計量の高意水準 (P佳〉会掲載している。

非製造業活動の誘導系の式では、英霊為替レートから非製造業活動へのグレン

ジャー因果註がみら札る。しかし嘘繕期間の推計では、非製造業活動蕗身の独立性

は弱かったのに対仏最近親を食む推計では独立性を強めている。さらに、慰政支

出からの悶果住もみら札るようになっている。

常設支出と内外実賞金利差の 2本の誘導系の式は、政策反応関数を殺すものと解

釈できる。対政支出の誘導系の式では、財政支出密身の狙立性が騎く、実賞金利差

や実葉為替レートから棄さ政支出へのグレンジャ一因果性がみられる o これは最近の

財政放策が、相当程度これらの経済変数に影響されていることを示唆している G 一

内外実黄金利差の誘導系では、封政支出や非製造業活動からの菌製性がみられ

るものの、総じて独自 強い結果を得た。
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3.4 問時額約の推定

推定の第二段階は、同時制約(行列 A) とショック(ベクトルム)の推定であ

るO 推定結果が、表4に示されているo ゼロ制約は、 6つの制約が課されている。

ぜロ制約は、前節で説明した理論モデルとの難合性を

反応、誘導系誤差項の分散共分散などを勘案し

しながら、短期的な政策

3と同じく、上設が全

聞の推定、下段が短結期間の推定結果である O

この表の最初の二つの式は、題期の政策皮応関数と解釈できる。我々は、異常設支

出;立地の経議変数の変動iこ対してラグ期間をおいて反応するものの l詔半期内でiま

こうした致策フィードパ、ソク辻走塁こらず、捜期的には独立であると考えた。これと

対践的に実鷲金科差泣長罵的iこ誌独立並が高いが、経鎖的にi立案葉為替レートの重力

きに反応すると考えた。実嚢為替レートが開高方向に議なと、金融当局はこれiこ抵

4 

るような金利誘導を行い、定期実賞金利義は紘大する方向に動くと予想される。

をみると、全期詞でも規縮期調でも りの符号のイ系数が薄られ

表4 同時制約の推定結県

+SG 

URD 36.838uE 今 SRD 

(0.138) 

UE 0.310uG -0.006u 立D ベト喜正

(0.253) (0.013) 

Uy 盟 。‘023uG -0.0003URD +0.0003u 今翠Y

(0.021 ) (0.0002) (0.0122) 

今草G

29.554u
E 

十E段。
(8乙947)

UE 0.213uG 側 0.005URD 十EE

(0.239) (0盆018)

Uy 。恥044uG 一0.0001uRD +0.010u +εY 

(0.019) (0.0002) (0.012) 

i塗)Utコロ(UG，URD， UE， Uy)にεt=(εG.eRD，εE，εy)'として AUt=εyの推定結巣を、行手rJAの対
3有事53較に関寸る宅震以外を右辺に移行して掲示しているc 行51JAの対角喜害総は 11こ剣約さ
れてお号、 6つの委主対角楽家がゼロi二税約されている。
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ている。また、この係数泣短縮瞬間で1ま有意でなかったが、全期間の推定結果では

となっており、 90年代に入って金融当簡がこうし

短期的な設業反応、を強めていることが伺われる。

レートの変動に対する

3番自の式では、財政支出の拡大が非製造業に対寸る繋要拡大を通じて円高をも

たらすのiこ対して、内外食料差の拡大は、資本流出を認して器内総需要を抑制し円

をもたらすと予想される。ょこの式の捺数についても、会鶴間と鎧蕗期間の双方で、

有意でlまないものの予想通りの符号の推定結果を得た。最後に4番目め式では、

製造業活動に対して財政支出拡大が拡大的に、内外金利去をの拡大か議小的に、

為替レートの増価(円高)が拡大的にそれぞれ機くものと予想される o 議結果辻、

この式についても競ね有意で、ないものの予懇通りの持号の係数が得られた。

この間時制約の推定結県で示されているのは、あくまでも各ショック梧互にお汗

る3カ月という組期罷の関響、である。これに対して、蔀節の理論モデルで説明した

ような波及効果が実際に完了するのはもっと長いラグを伴ってである。したがって、

デ、ルとa本経講のデータとの整合性を教室Eするためには、この雨時制約の誰
定結果とともに、この結果を利用した累積的インパルス反応、や分散分解の結果を合

わせてやj斯する必要がある。

3.5 薬額インパルス反Jit関数

次に、各々のショックの 1標準備差分の大きさの讃蓄しが、実費為替レートと非製

造業活動に時系発的にどのような影響を与えるかを累積インパルス皮馬関数でみて

みよう o これらは、臨 4から醤 7に搭載されている。

まず、築費為替レートに対する累積インパルス反}之、関数をみると、実藤為替レー

トが最も大きく反応、するのはや;まり交易条件シ設ツクで、 しかもその民応;ますぐに

現れる。財訣ショックに対する反応、:之、包稿期間では誌記中立的な反定、を涼してい

るのに対し、金需閤の推定ではわずかながら円高をもたらすことを示している O 内

外実業金利差ショック立対しては短縮期間での推計結果の方がやや大きな民応を

しているが、どちらの期間でも米醸実質金剥の相対的上昇己実質為替レ…トの円安

をもたらす。非製造業に対する生産性ショックが実質為替レートに対して与える影

円高方向の効果を持っており、またこの効果は短縮期輯の方で大きくみられ

る。

こうした実紫為替レートのインパルス反応の指針結果辻、生産性ショックに対す

る民応、を絵いて、概ね理論モデノレの予想と整会的である。生産性シ設ツクに対する
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図4 実質為替レートの各ショックに対する累積インパルス反応.全期間(1975:1~1994:2)

財政ショックに対する反応

園圃ーー-ー

実質金利差ショックに対する反応

¥ー--ー--

oーoεョ

交易条件ショックに対する反応

0_04  ___r一一一一.........~ ~ ， ~ ~ ~ ， ， ， #.~ 

-0.09 

生産性ショックに対する反応
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E君5 非製活設業活動の各ショックに主せする累積インパルス疫見、:会期間 (1975:1~1994:2)

財致ショックに対するま応

0.0' 1-.・・合 a ・・・・ .馳誓手喝‘， . . . . . . .‘.  . .“'・・.. . . .・・ ・都・ a ・・・ 4 ・a ・・・・・ 4
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悶B 実嚢為巷レートのを長シ議ツクに対する集積インパルス反応・短議費諸問(1975:1~1990:め

財政ショックに対する反蕗

0.04  I~" 欄・ e ・・. * ~ • • • • • • • .・・ e ・.• . ~ • . . . ~. .......“・ー・・ー・ 0 咽・・ 4
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実黄金利差ショック!こ対する反応
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-0.0仮処
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間7 非製造楽活動の各シ潔ツクに支せする媒積インパルス反応:短縮期間(1975:1~1990:4)

英語教ショック!こ対する反応

。牟口・・ e ・・.. . . . .・ . ‘・・・・マ.. . . . . . . .・・・傘ー・・“.. . .. . . . . . . . .・・・“・・
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レートの反応が、理論モ

における傭格上昇と品賞改善の関係

ショックが境合している可能性、

ことなどが考えられる。

y 

誌に、非製造業活動;二対する累穣インパルス

の中心である交易条件の攻善ショック辻、い

を る。しかし、交易条件ショック

:二表れている理由としては、

る国難性、生産性ショックと

考章、iこ入れてない

をみてみよう。我々の分者

おいても非製造業の活動

を剥i設するタイミング辻、

全期間グコ推計でiま包穣期罰に比べて遅くなっているうえに、その大きさもきわめて

小さなものとなっている c 非製造業の生産性上昇ショックもまた、非製造業の活動

を させる。この効果は、全期閣の推計の方が大器

政シ双ツクは、短縮期間での推計では、小さいながらも

を示している。一方財

に非製造業の活動を

拡大させる をもっていたが、全期間での推計ではむしろマイナスの効果をもっ

ている。これは財政支出の拡大対象が、 た以外の経済

けられているからではないかと推撰される。これらに対じて、米自実賞金

寺日 は、モデルが示唆したように 6

を縮小させる Q この案賛金制差の彰響力i立、全期認

ものに比べてやや小さくなっている。

このよう託、非製造業活動のインパルス反Ji与の鎖で辻、

Jiちを除い デ/レの予想に沿った反応、がみら

って、非製造業の活動

した推許で辻短籍鶏誌の

から でiこ器摘した推計では、交易条件ショック

ョックに対する反

を1970年代議半

る反応が、実質

金利差ショック

れに対して、

ショックにほぼ肩を並べる大きさの反応、を戒していた。こ

まで延ばした全期聞の推計では、性庇ショックに対す

る反応、の大きさが大きくなり、実質金利差ショックや交易条件ショックに対する反

応、は小さくなっている。とりわけ、交易条件ショックに対する反応の大きさ

に縮小している。

3.6 予湯i誤差の分散分解

最後に、表5によって、各変数の子溺誤差の分設に対してそれぞれのショックが

どの程変貫較しているかをみてみよう。表立示されている分数分解は、 6

説誤差i二基づくものである Q

財政支出の列をみると、その変動の60%から70%辻、自己のショックによるもの

でる c これに対して、 相対的に自己のショックが市める

実質為替レート変動と非製造業の動向 117 



表5 分散分解

念期間(1975:1-1994:2)

予現IJされる変数

G RD ε Y 

シ設ツク

CG  67.065 21.426 3.544 11.204 

C RD 6.766 44.699 15.258 6.852 

CE  18.244 26.627 75.712 11.214 

Ey 7.924 7醐248 5.487 70.731 

短絡翼.Ilflll(1975:1-1990:4) 
予測される波数

G RD Eミ Y 

ショック

εG 70.406 25.759 4.725 12.556 

C RD 9.131 43.331 16.989 8.851 

"E 13.778 18.579 66.558 17.392 

Ey 6.684 12.331 11.728 61.201 

総)表i立、 24立資金手芸書先の予測緑豊豊の分散分発事を掲示している。

比率が小さく、交易条件ショックおよび財政ショックからの変動が占める部分が各

20先程変ある o この持者のうち、経緯累関では財政ショックの賞献が大きく、全期

間では逆に交易条件ショックの貢献が大きい。これは、最近砕になって金融政策が

為替レートの変動を強く して運営されるよう誌なっている証左であろう。

さらに実質為替レートの列をみると、需葉月間の推計とも交易条件ショックが60%

台から70%台の貢献をみせている。実質金科護ショックは、どちらの期聞の推計で

も10%台の寄与をしている。ま 翠結期間の推計で辻生産性ショックも10%程度

の寄与をしていたが、全期賠で{まこれが半減している。

非製造業活動的到では、いずれの期間の推計においてもこの変動に対する最大め

ョックで、ある 短縮期間では約60おであったこの貢献度が、

会期間ではこれが10%ほど大きくなっている。これに対応して、交易条件ショック

は、短縮期聞の推計'("'ま20%泣くの貢献をしてい 全期間の推計で;まその貢献

度は半減している。すなわち、推定期間を90年代初頭か にかけて延長する

と、非製造業活動の変動に対する交易条件ショックの貢献度が半減

ショックの寄与が高まっ

その分だけ
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4. 結論

近年、そ を拡大させてきた非製造業部門の動向が品本経済全体の動向に大

きな影響を及iますということが認識されつつある。しかし、非製造業部門をマクロ

経済学の枠組みの中で適切に位置付け、理論約、実証的な見地から分析を行ったも

のはほとんど見当たらない。本論文は、非製造業部門を非貿易貯蔵薬とみなして、

非貿易慰産業を含む縄放マクロ経清学の枠組みで理論的・実証的分析を試みたもの

であるQ

まず、実証分析に先だって、非貿易財産業を含な環瀬的な主主主ニ諮問モデルを作

或し、交易条件、 j露外実質金利、美幸致支出、非製造識の生産性の変牝が、非製造業

と実質為替レ…トに対してそれぞれどのような影響を与えるかを謁べた。

質為替レートと非製造業の製議議に対する結対嫡格とは密接な隣保があり、

業に対する機欝ショック、供給ショックは非製造業の生綾だけでなく実質為替レー

トにも影響を及iます。交易条件の改善は、プラスの所帯効果を通じて、非貰易財生

を拡大させると問時に、非貿易財絶対揺替を上昇させー震の円高袈図となるa

外実質金利の上昇は、短期的には、国内総需要の低下を通じて非賓易財生産

させると問時氏、非貿易財相対議轄の億下をもたらし実質為替レートの円安要国と

なる。しかし、長期的立は当初の海外への資本流出が器内に還流し、非繋易財生産

と爽議為替レートに結期とは逆の影響を及ぽす。

実証分析は、財政支出、内外実業金利差、 レート、非製造業活動の長つ

の変数を使ってi奇持制約付のVAIミモデノレで、推計を行った。推計にあたっては、最

近懇の非艶造業の特殺を考えるために、 90年代初頭までぷ推定期聞を絞ったケース

r で誰定期間を延長したケースの需者 し比較を行っ

まず、誰定の第一段階として、誘導系のVAIミモデルを推定した。その推定結果

から、グレンジャーの因果性テストを行ったところ、非製造芸能活動の誘導系の式で

は、実繋為替レートから非製造業活動へのグレンジャ-B建築性がみられた。また、

財政支出は内外実賞金利差や実費為替レートからの悶果関藻がみられた。続いて、

推定の第二設躍として、同時縦約行列を推定した。問時制約行列の撞定結果の特与を

条件辻、どちらの擢定期開についても、理論モデルの予想と整合的を結果であった。

次に、累讃インパルス果Jii5を検討した。交易条件ショックに対しては、築震為替

レートも非製造業活動も概ね理論モデルと整会的な民Jii5を訴した。ただし、実費為

レートがすぐ反応するのに対して、非製造業活動の反応、が出本くすには約2年の
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タイム・ラグがある。また、非製造業活動の交易条件ショック北対する反Jjちは、最

近期まで延長した捜定結果では麗めて小さくなっている。米関実費金剥を相対的に

上昇させるショックiこ対しては、実紫為替レートが円安方向に振れ、非製造業の活

動が抑制されるというやはり還論モう?ルと整会的な反応、がみられる。この実紫金利

ショックに対する京高、の大きさも、控定期間を最近期まで延長した場合、いくぶ

ん小さくなっている。生産性ショックに対する反応の大きさむついて全期簡を短結

期間と比較すると、実質為替レートの反応、が小さくなるが、非製造業活動の反Jj目立

逆に大きくなっている。一方、財政ショックについてI;l:， 90年代初頭までの推計で

は、実質為替レートと非製造業活動の双方立対しでほぼ中立的であったが、推定期

を最近期まで延ばすと、持続的に丹高をもたらすとi胃時に、非製造業ぱ対しては

理論モデルの予想に反してマイナスの効果を示している。

6年先の予測誤避に基づく分散分解では、非製造業活動の変動に対して

ショッ:クが最も大きく貢献しているものの、交易条件ショックも程き告の貢献

悲している。しかし、その貢載の緯度は最近までの推計で泣誘くなっている。

こうした結果は、交易条件ショックや内外実鷺金利差ショックのような開放経済

特有のショックが、最近の臼本経済の実費為替レートの変動だけでなく、非製造業

の動向に大きな説明力を持っていたこと示している c 1980キ代後半の非製造業の語

性イとについては、従来初年代半ばの黙致支出拡大や競艇緩和、民営イとなどの効果が

指摘されてきた。 f没者の規制綾和や民意化の効果については、それらが非製造業の

分野の生産性上昇として現れるならば、ここでの生産投ショ、yクの分析結果が示し

ているよう氏、非襲造業の活動に大きな影響を及ぽしていたとみることができる。

しかし、都饗の財政支出拡大については、翼賛為替レ…トに対しても非製造業の活

動に対しでも自立った影響はみられない。むしろ最近では財政ショックは、非製造

業の活動記対してマイナスの務響を持ち、かつ円高をもたらしていると推溺される。

i土、非製造業を食む開設マクロ・モデルの理論的、実誌約分析を行って

きた。実証結果は75年以捧の日本経捷むおける非製造議が、 lまぽ標準的な紫易財/

非貿易財モデルiこそった動きをしていることを確認できた。しかしながら初年代後

半に倒故非製造業が大きく活性化し、最近の景気龍f思耳において閉じ円高期にもか

かわらず、非製造業の侍び、が鈍いかについては、依黙課購が残されているといえよ

う。こうした問題を解明していく方向として、今後は80年代後半から90年代前半に

かけて大きく変動した資産価格を分析に戟り込んでいくことが盟まれる。

120 B本経済研究 No.29，おき5，10



補檎:データの出匙と作成方法

非製造業の活動 (Y)

第 3次瀧業活動指数の総合指数から運輸・ 公務を除いて作成したc 運

輸.J議権を除いたの辻、百本能信電話公社と日本固有歓選の民営化によるデータ

の非連続性を灘けるため。出銘は、

レート(E)

我が留めGNPデフレーターをPJ、米軍のGNPデフレ…ターをPus、円建て

の名目為番レートをNEXとして、 EニP;/(PむsXNEX)として倖成Lた。出

込;之、 PJが経済全盛庁「国民経済計算J、Pusが米軍縮務省Surveyof Current 

Business、NEXが日

財政支出 (G)

「経済統計丹報Jc

経諸倉岡庁「麗毘経済計算J における実質公的資本形成。

日米実繋金利差 (RD)

3カ月米箆器類証券の実繋金利(名目金制から物価上昇率を主主詮)から B本の

3カ丹手形の実嚢金利をiJ[いたもの。 3カ丹米麗娃期証券の金利はFederal

Reserve Bulletinから、 g本の 3カ尭手形レ…トは日本銭行「経済統計男報」

から。物館指数辻、日米とも GNPデフレーター。

注釈

本論文を作成するにあたっては、 i資瀧信宏氏(ミネソタ大学)、深尾京司氏(一橋大学)、

TCER研究会、経済企画庁、日本経済研究センターにおけるセミナー参加者から貴重なコメン

トを項いたことに感謝したい G

1)例えば日本銀行(1995)ほ、最近のf3報の中で rr俄格破壊」、バランス・シート務整といっ

i主、 にきi続き成長抑制婆沼と るとみられる。J と述べて

いる。

2 ) こうした初期の分析保については、 Dornbusch(l980)第s主主に笥潔にまとめられている C
3 ) 石油殻機後のB本における箆様の産業調重量問題合、現議、実証雨海から検討したものとし

ては、城下、摂内、山崎(1982)があげられる o

4 ) 河合(1994)も間際金議論のテ:lfストのやで、二期間モデルを利用して貿易紛・非震易財の

問題を考察している。
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日 構造VARモデル;立、 B己主nanke(1986) ， Bl荏nchardand W証士宮on( 1986) ， Sims ( 1986) 

らによって導入された。わが躍では、岩淵(1990)、北坂(1993)の分析に利用されている。

6) 後の爽託分析ではこうした仮定は緩められる g

7) 収入関数については、 Dixitand Norman(I980)を参照。

8 ) 説明の簡単化のために、一次同次と仮定している。しかし以下の単位支出関数導出のため

には、もう少し~~い相献拡大約の仮定で十分である。

的 関数すの一次開次の性質制緩って、

rninX，M{mX +qM; T (X，M)二三T}=Tminx，M{mX/T十q関/T;T(X/T，恕/寸):21} 

立てrrrun，q)‘

他の支出演数についても同様である。

10) 簡単化のために税金は相対依絡体系に歪みをもたらさない一括税であると考えている。

11) 財政支出がゼロの下で、支E:1柱状態の初期均衡は、海外金利が o=β そ満たすようなときに

得られる。

12) ここでは交易条件の恒常的な変化を考えているので、実質為替レートの変化も海常的であ

り、第l鶏から第2期にかけての実笈金利の変化は起こらない。

13) 以下の財政支出および非製造業生産性の変化も関様である。

14) 効期間数Cが一次回次(したがってホモセティック)であることから、所得拡大経路は図

に強かれているように夜線になる。

15) この場合、収入関数はR(m，Bp)となり、 R.=Rp，Rp.=Rpp-，..Rpの住震をもっ。

16) 2節のモデルで外生変数として扱った変数も、現実には他の変数と棺友に逮関しており、

本当の外生変数で、はない。したがってこの節の実証分析では、後に説明するように各変数に

対する外生的ショック討議出してその事響を分析している。その窓球ではここでは「外生変

数の変化J という言い方でiまなくて、 「外生的ショック」という奮い方をする。

17) ただし、 C(L)はうラグ・オペレータ…(L)の多項式であるロ

18) これらのテストについては、山本{ぬ88)およびPerro公(1988)を参照。

19) 実際にVARモデルを推計するためには、 4変数聞の共和分関係 しておく必要をがあ

る。我々はJohansen Testによって共和分関係の有無をテストした結果、ここでの変数飽に

は共和分関係はない(システムのランクがOでみることを棄却できない)ことを確認している。
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コメント

rr田 陽ブト{上智大学)

徳井・宮JII論文「実紫為替レート変動と非製造業の動向J 辻、近年の日本経議を

語るよで益々重要'往を増しつつある「非製造業部門J ~こ議点を当てた稀石な新究で

ある。非製造業はサーゼス等の翼易不可能な討(非貿易期)を産出する部門であり、

製造業は貿易黙を扱う部門であると考えれば、非賓易財と貿易財の相対描格として

実質為等レートを定義する額放マクロ経護学のモデルの連現辻自然で、ある。

デノレに基づく比較静学からの締結に襲じて、同時点における保数縦約を課した

VARモデル(以下、 StructuralVAR)を黒い実証している。 推定結果は、非製

造業部門が交易粂fキー実質金利という開放経済特有のショックによって大きく

を受けていること、 80年1-t後半以降の非製造業の活性化辻、慰政支出の拡大で誌な

く規制緩和・民堂化による非製造業部門の生産性の上昇によることを示している。

以下、言合点を 2つに絞ってコメントする。

一つは、 B本経諸において非製造業の果たす投書iは増しているのか、という論文

の動擦はかかわる点についてである。論文の表1では、第三次産業活動指数・

造業の設備投資鎖・就業者数で見て近年、 5本経詩iこおける非製造業部門の比重が

増加しつつあるとしている c しかし、付加価値.ベースで見たGDPにおける、産業

部門中の非製造業の比率;土、 1975年度の約73予言をピークにして1993年度には約68先

に蓮勢約に低下してきている(図務省略L比重の怯下する非製造業のやでも、金

融.f呆険業、卸売・小売業だけが比重を増1.10させている(慌設省時)点を考壊する

と、‘著者の視点は、非製造業の中でもとりわけこれらの産業にあたっていると考え

るべきだろう。とにかくー数に「ペティ・クラ…クの法見IJJ として言われる産業構

変化自体について、定量的に確かめる必要があると考える G また、

モデルの中で非製造業の生産性ショックとされている 6は議盟企業の収入関数の

パラメータであるために、非製造業・製逃業双方の生産関数に入り、非製議柴田有

のショックとは言えない。したがって、内生変数として策費為等レートと

の生産に加え製造業の生産も追加して、 StructuralVARの同時点ゼロ制約を、
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αijは、変数i間有のショックの変数jのるのか雪雲ましい。イ長し、と

対する額数を表し、 i，jニg(財政支出)， rd(内外実賞金利差)， e(実鷺為替レ-r)， 

それに加え、識別可能な制約条件のyn(非製造業生産)， ym(製造業生産)である。

数10を満たすための追加的な 2つの制約は、標準的なVARを使ったGranger

3)にしたがって、業費為替レートの強い独立性から例Causality Testの結果

VARによこうしたゼロ制約条件を課しa!erd=Oとしてもいい。
、
n
U
 

a!eg 、え

るインパルス反応、関数・分散分解の結果から、国!翠環壌からのショックや規髄綾手口

とよヒ較した場合の特激的な点が浮かび上がると留品い。

二期間動学モデルからの結論を問時点ゼロ制約付きのVARモデルを一つ自

いた比較静学分析していることの成苔についてである。理論モデルを現いて

で辻、lJnitRoot Testでの定常陸に関する結果から実紫金利以外の変数について

しかし、えている。に起こった変化が第二期にも残る'陸業的な変化を

静学的なモデルと二期儒勤学モデルの結論に定性的な差異が出るのは、実質金利の

変化に欝する場合だけである O 実質金利が上昇すると、第一期の経常収支は拡大し、

には第一期に行われた権外投資の議涜の結果、第一議と殺のブロセスによる

ところがStructuralV A設で経常収支の赤字が生とるというメカニズムである。

からわかるように、内外実質金利差のショックは実質の推定結果(歯 4から図 7)

もし理論まない。レート・非製造業生産に対する投鶏・穏期的効果の違いを

明、降

、ー」ωモデルにおける長期・鐙期の効果の議いを議Jjlj制約として用いるのであれば、

よりは、Blanchard=Quah (1989)の

二期間勤学モデルと Struc-

での StructuralV A宜 (Bernanke(1986) ) 

タイブのVARモデルの方が連している O 残念ながら、

えない。
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