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新しい経済指標作成の方法＊

§1序

刈 屋

　経済指標が用いられる領域は，物価指数，株価，

福祉指標，景気指標，等，指標として表現する対

象が一般に複雑で，必ずしも明確な概念として把

握できにくい領域である。そこでは，経済理論は，

物価理論のように重要な考え方を提供する葺合も

あるが，現象の複雑性と対象の把握（概念化）の困

難性のゆえに十分力を発揮しているとはいいがた

い。また物価理論でも，指標作成時における系列

選択問題に対しては，その力を失う。一般に経済

指標は，問題とする経済状況を把握することを主

たる目的とするが，その時系列的変化を通じてし

ばしば予測のために用いられる。周知のように：景

気指標では，先行指標という形で最初から予測を

目的として作られるものもある。

　経済指標における予測は，「経済構造の変化は

時として急激であるとしても，全体としては滑ら

かな変化をし，それが種’々のデータ系列に統計的

規則性として反映される」という考え方に基づい

ているといえよう。経済構造をブラックボックス

として扱う時系列分析も，広い意味でこのような

統計的規則性を用いていると老えられる。その意

味で経済構造がデータ発生に関して時系列論が述

べる定常的メカニズムを保有していなくても，時

系列論の応用は可能となろう。他方，経済理論で

は因果関係的発想をとるため，たとえば為替レー

ト初の変動を予測するためには，その変動原因

としての変数詔1‘，…，吻εをとり，

　（1．1）　跳⇒o十ゐ1ω1‘十…十妬勘‘十鋤
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として，〃εの変動をその原因の変動に求め，それ

によって予測可能性を確保する。これに対して，

純粋な時系列モデルでは

　（L2）　雪戸。。十〇聯．1十…十〇砂一P十娩

と表現する。また経済指標では，（1．1）の右辺を

用いて
　（1．3）　　　　2‘罠α」o一トα1の1ε十…　十αヌ，ω2）‘

と表現する。もちろん為替レート〃εのように記

述あるいは予測する対象が実数値の．形で明確に定

義されている演題，（1．3）のアプローチは一般に

とられない。それは跳の変動の情報を積極的に

用いていないためである。しかし為替レートのよ

うに複雑で，かつ因果関係が十分はっきりしない

ような経済変数に対しては，（1．1）や（1．2）のアプ

ローチでも必ずしも十分でない。こと予測に関し

ては特にそうである。いくつかの靴は，原因で

なく実は飾の変動の結果と考えられる場合も多

、、o

　本論文では

①　為替レートや株価等のような因果関係が必ず

　しもはっきりしない経済変数に対して，（1．1），

　（1．2）のアプローチを補完するものとして（1．3）

　の視点によるアプローチを提案する。ただし，

　ここで考えている予測の対象となる変数は，為

　替レート，株価のような先物市場が成立し，今

　期の説明変数と将来期の予測の対象となる変数

　が相関（共変）関係をもつ場合である。

②　景気指標や福祉指標などで，前もって景気感

　や福祉の向上の感じを表わすものが，たとえば

　サーベイデータ等として利用可能なとき，そう

　いった感じを表現する指標を，経済環境を表わ

　すと考えられる個別系列を用いて作成する：方法

　を示す。景気指標では，日銀の業況判断DI（デ

　ィフユージョン・インデクス）が，その種のサ

，

，
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　一ベイデータの例である。またロジット・プロ

　ビット分析法との関連を述べる。

③　①，②で用いる指標化の方法は，主成分分析

　をクラスター的分析と，指標化自体に2度用い

　るものであるが，クラスター的分析の視点は回

　帰分析での変数選択法として役に立つことを指

　摘する。

　この指標作成の方法は，［5］，［6］において応用

された。その視点は②に基づくものである。過去

3年間の間に指標のパフォーマンスはチェックさ

れ，十分満足いくものであると判断されている。

§2　参照変数と指標作成の方法

　この節では，為替レートの変動の記述予測等の

ように外から参照変数あるいは目的変数という形

で表現対象が与えられている二合（外的基準があ

る揚合，すなわち教師つきの揚合）について，新

しい指標作成の方法を示す。次回ではその参照変

数が直接に得られないために，サーベイデータに

その役割を求める場合を考察する。

　一般に，経済指標作成の方法は，次のステップ

を踏んで行われる。

1．作成しようとする指標（表現対象）にレレヴァ

　ントと謡えられるデータ系列を収集する。

H．収集された系列から指標作成のための系列を

　選択する。

皿．選択された系列を指標化する。

IV．・作成された指標のパフォーマンスをチェック

　する。

　上記の指標作成のプロセスで，基本的に重要で

あり，またむつかしいステップはHである。実際，

多くの指標作成のプロセスで恣意性が最も多く介

入するのがこの段階である。この困難性は表現対

象が複雑で明確に定義できない揚合はもとより，

為替レートのように表現対象がはっきりしている

揚合でも起る。後者の二合は回帰分析の変数選択

問題に似ている。実際§4で示すように，以下の

Hのステップを処理する方法は，回帰分析の変数

選択法としても用いることができる。他方，表現

対象が明確な形で与えられない揚合として，たと

えば景気指標では；一般に経済的重要性，転換の
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タイミング，データの速報性等，いくつかの基準

を設け，その基準に照して専門家が判断して系列

の選択が行われる。この論文では，すでに述べた

ように，参照変数という形で外から指標の表現対’

象ともいうべき変数が与えられていることを仮定

するため，Hの系列の選択が客観的になされる。

もちろん参照変数の存在を想定することは，景気

等の概念を単純化しすぎるため，その方法の応用

を制約するものであるが，門門でみるようにサー

ベイデータを時系列的に得ることによって，景気

指標，福祉指標，生計費指数等多くの丁合に適用

可能となる。また通産省の鉄鋼業景気指標［4コで

は，最：初から景気を「売上高営業利益率の変動」

と定義しているため，これがそのまま参照変数と

なる。したがってこの場合，売上高営業利益率に

レレヴァントな多くのデータ系列の集合から，以

下に述べる方法によって客観的に系列を選択し，

指標化が可能となる。

　まず飾を表現対象としての参照変数とし，コP¢‘

は肱を指標化するため収集されたp種のデータ

系列とするσ＝1，…，p）。オは時点で‘＝1，…，πと

する。範≡跳，飢＝（詔0‘，’”，詔μ）とおく。以下では

理論的基礎をはっきりさせるため，形式的に肋，

飢を確率変数とし，現の母数との関係で選択の

系列を議論する。　ゆ

（仮定）（1）各系列靴は，平均E（勘）＝μμ，分散

Var（ω乞‘）＝E（娩rμ乞‘）2，共分散Cov（ω乞‘，均ε）＝

E（一一μ‘∂（ωμ一μゴ∂をもつ確率変数で，分散共

分散は時間に関係なく一定とする。すなわち
　（2．1）　V・嘱、）一σ～≡σ、、，C・v（∬砺のゴ、）＝σ、ゴ

（2）勘は6に関して互いに無相関

　（2．2）　C・v（伽必、、）＝0・（ご≠・）

とする。

　仮定（1）は多くのデータ系列に対して満たされ

ている一と考えてよい。他方仮定（2）は，必ずしも

満たされず，それが満たされない揚合，その情報

を利用した指標化があり，それを後に示す。（2．2）

をチェックする方法としてはアンダソンの検定が

ある。以下上の仮定のもとに系列の選択と指標化
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の方法を述べる。

経　　済　　研　　究

①　まず・ωo‘≡〃‘の変動に興味をもつため，各変

数を　・

　　（2．3）　2乞F（の¢、一細／σゼ　（艀。，1，…，P）

　と基準化する。従って靴は平均E（zの＝0，分散

Var（z衡）＝1となる。乞。εの変動を指標化すること

　を考え，9、‘，…，2p‘のうち比較的少数のg個の変

数で
’

　（2．4）　　　Zo〆とα12銘十…　十α92α‘

と如の変動を指標化することを狙う。ここで

218，…，2qεは91‘，…，2μのうち2。‘の指標のために

選択され’る系列である。このため

　（2．5）　　　　2¢＝（20‘，21ε，一・，zP‘）ノ

を定義する。そして銑に因子分析的発想に基づ

　く主成分分析をかけ，

　（2．6）　　　　z‘富ノ4∫‘，　　　．プ‘＝＝（プb‘，…　プIP‘）’

と表現されたとする。ここでノ‘は

　（2．7）　E（ノ、）＝0，　C・v（A）＝E（∫、ノ、’）＝1

をもつ確率変数で，五は

　（2．8）　9主Cov（z‘）＝，4　Cov（∫‘）．4’＝ん藍’

となる（p十1）×（p十1）の行列である。勉は勘を

基準化した変数であるから，（2．8）の9は勘の

相関行列である。（2．6）（2．7）（2。8）から明らかなよ

　うに，且とノ‘は一意的には決まらない。実際，

（p十1）×（p十1）の任意の直交行刻Qに対して

　（2．9）　　　　ノ1＝ノ』LQ，　　　ン㌦＝Qノブ㌔

　と変換した』，義も（2．6）～（2．8）を満たす。以下

の議論は1つの・4とノ‘の選択に基づいているが，

後にみるようにその選択の仕方は結果に影響しな

い。また以下の議論では9したがって且は既知

　とする。もちろん実際には9および孟はデータ

から推定する。さて2‘の第乞要素は

　（2．10）　靴＝α乞・ん＋α』エ／1、＋…＋αゆん，

　　　　　　　　　　　　　　　（ゼ＝0，1，…，P）

　と書け，靴の変動は，互いに無相関で分散1の

変量ルの変動をα乞ゴ倍（符号も含めて）受けてい

　るとみることができる。実際（2．7）と（2．10）より

　1＝Var（乞¢‘）＝α乞02　Var（ノb‘）十…

　　十α勿2Var（ん‘）＝α¢02十偽12十…十α勿2

がでる。したがって1α嗣≦1であり，分散でみた

Vo1．34　No，1

勧の変動のα、ゴ2×100％がルの変動の影響によ

るものである。それゆえ（2．10）のウェイトα毎の

絶対値は，ルの変動の靴の変動に与える影響の

強さを示している。

②　参照変数肋を基準化した変量勧のウェイト

αo痘＝0，1，…，p）に注目する。上の議論から

　（2．11）　　Var（αoゴゐ¢）／Var（乞。¢）＝αoゴ2

であることに注意して，αoノを大きい順に並べる。

ブはみ‘の番号にすぎないので適当1に番号をつけ

かえることで，あるいは同じことだが（2．6）で2ε

＝且RP慌，ただしPは適当な順列行列，と表わ

し，．4Pおよび、P’ゐをそれぞれ新しく．4および．

五と定義することで，一般性を失うことなく

　（2．12）　α。。2≧α。、2≧…≧α。。2

と仮定できる。したがって20‘の変動は，第0変

量んの影響を最も強く受：け，第1変量んの影

響を次に強く受ける，というように以下順に影響

が小さくなっていく。次に勧の変動を構成する

ゐ‘のうち，小さな不規則的変動としての影響し

か与えないもの（すなわちtα釧が小さい、伽）を無

視することにして，分散でみた勧の変動を70～

80％説明するゐ‘を大きい順にとりだす。すな

わち

　（2．13）　η。≡α。。2＋α。、2＋…＋α。～

が0．7～0．8となるgをとり

　（2．14）　2・、＊＝α。・．ん＋α。、ん＋…＋α。αん、

’とおく。このとき　　　　，　　’

　（2．15）　　Var（乞06＊）／Var（乞。‘）＝ηo

どなり，20‘＊は20‘の変動をηo×100％近似して

いるとみることができる。勧に対して新しぐ

・靴＊を定義する理由は，勧の変動をゐ‘の変動か

らみたとき，20‘にとって不規則的な小さな変動

（それは収集系列が多ければ多いほどこのような

変動は多くなる）を取り除くことにある。主成分

分析では，p十1個の変数銑の変動は，　p十1個

の互いに無相関な変数五の変動で完全に記述さ

，れることになるが，そのうち20‘に体系的に大き

な影響を与えや変数に注目することで，勧の変

動をよりはつきり把握するのである。なお①で

（2．6）～（2．8）を満たす・4と∫‘の選択が一意的で

ないことを述べたが，ここで（2．12）の条件を課し’

鱒

∂
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たので，その選択の幅が非常に小さくなる。実際

（2．12）で厳密な不等号が成立すると，（2．9）にお

いて（2。6）～（2．8）および（2．12）を満たす直交行列

Qは，対角要素に十1または一1をもつ対角要素

だけである。実際の多くのデータでは，（2．12）の

不等号が確率1で成立するため，且とAの一意

性は符号の変換を除けば確保されることになる。

③　番号を付けかえられたノ｝‘に対して，参照変

数以外の他の変量靴も，再び（2．10）と同じ形に

表現される。ただしいまの揚合，基準化した参照

変数20‘に70～80％の影響を与えるものが，最

初の（g十1）個の変量（ん，ん，…，ゐ‘）である。2。‘の

変動と大まかな点で似ている系列を靴G＝1，…，

p）の中から選択するため，（2．14）と同様に

　（2．16）　　　ε∫‘＊＝α¢o／b‘十α②1／1じ十…　十α毎！α‘

　　　　　　　　　　　　　　　　（ぢ＝1，…，P）

とおき，Zoεと靴の距離iを

　（2．17）　　　　d（20ε，2奮ε）≡1i7（20‘＊＿2侃＊）2

で定義する。（2。7），（2．14）および（2．16）から

　（2．18）　♂（・。、，・、∂＝Σゴ。。α（α。ズα、ゴ）2

と計算される。この距離が小さい順に系列靴（震

1，…，p）（したがって靴）を並べる。ここで添数唇

は与えられた系列靴の番号であるから，一般性

を失うことなく

　（2．19）　　　　d（2ゴ。‘，21ε）≦：（君（Zo‘，22‘）≦：…

　　　　　　　　　　≦；♂（20¢，乞Pε）

とすることができる。そこでこの距離の小さい順

に系列を選択する。選択する系列数をいくつにす

るかについての客観的基準を，この論文では与え

ることができなかった。ただ系列数を少なくする

と（たとえば1系列靴のみ），参照変数20¢によ

り近くなるから参照変数と対応した変動をよりう

まく作りだせると期待されよう。しかしその丁合，

選択された系列に特有な変動の影響が指標に現れ

やすく指標が不安定になりやすい。他方，選択系

列数をふやしていくと，作られる指標は安定して

いくかもしれないが，指標の変動が参照変数の変

動と次第に異なっていくだろう。その意味で，指

標の目的と安定性の間にミニマックスポイン＋を

与えるような基準が考えられよう。しかし安定性

の尺度を考えつくことができなかったため，ここ
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では実際に計算される距離に基づいて，たとえば

距離iが0．1未満，0．2未満等，．いくつかのケース

を試み，安定性との勘案で適当な系列数を選択す

るといった試行錯誤的なものを提案しておく。ま

た問題によっては，（2．19）で距離と距離の間隔が

一様でなく，ある番号ゼで大きくなっている，す

なわち改口，2毬∂一砥ZO‘，2¢．1，∂が大きくなってい

ることもありえよう。その場合ゼー1までの系列

を選択してもよい。最：後に技術的な点として，（2．

18＞からわ．がるようにαoゴを一αoゴに，α¢ゴを一偽，

におきかえても（2．18）の距離は変らない。このこ

とは，①，②で述べた。4と五の一意性の問題は

結果に影響を与えないことを意味する。実際②の

段階では，・4と五を符号変化を与える対角行列

Qで・4Q，Q乳に変換しうることを述べた。この

ことは且の各列の符号を任意に変化させてもよ

いことを意味するが，この変化に対して（2．18）の

距離は不変である。

④　③で述べた視点から，仮に列固の系列靴，

…，靴が選択されたとしよう。この乃個の選択

系列を指標にまとめる方法として，（乞1‘，●ゆ’，2冶ε）を

主成分分析にかけ，その第1主成分でもって目的

とする指標とする。すなわち

　（2．20）　　　ω、⑭）＝βエz1、＋…　＋β濫2滝¢

ただし（β、，…，β盈）’は（2、‘，…，靴）の分散行列軌

の最大固有値に対する固有ベクトルで，β、2十…

十βノ＝1を満たすものである。なお，この指標化

の二三ではZo‘を用いていないことに注意せよ。

⑤　系列数あの妥当性，あるいは指標の目的性と

安定性をチェックするため，（2．19）の距離の大き

さをみながらいくつかの乃を選び，④に述べた

方法で指標化し，グラ、フに書いて参照変数勧の

動きと比較する。

　以上がいわゆる一致指標作成法であり，乃期先

を予測するための先行指標を作るには，上の靴

≡飾を澱諾≡軍齢でおきかえればよい。明らかに

為替レートなどをこのような方式で予測すること

は，回帰式の予測と異なる。上の方式による予測

は共変関係による予測であって，因果関係による

予測でない。
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　実際のデータに対しての具体的な方法は，上の

議論から明らかであるが後に述べる。その前に若

干のコメントをしておく。

1．上のプロセスで恣意性が残っている部分は，

（2．13）のηoが0．7～0．8εなるgを選択する部分

と，（2．19）に基づいて系列を選択するときの系列

数乃の部分である。

・2．　指標は参照変数の値を直接用いない。したが

って（2ユ6）の靴＊はαηしたがって9に依存す

るので，9♂をもとに（2。20）のように指標化でき

ない。

3．系列の選択が参照変数の動きに近いものから

順に行われるので，④の指標化では常に第1主成

分が目的とするものになる。またその引合の第1

主成分の説明率（寄与率）の大きさは，指標の良し

悪しには直接的には関係しない。

4．　（2．17）の乞。‘と勧の距離iの定義は，直接的

な距離
　　8（・・、，・、、）コE（・・、一・、、）2＝Σゴ。。P（α。ゴーα、ゴ）2

でなく，20‘＊と鋤＊の距離としたのが上の系列選

択法の特徴である。

5．　（2．20）の娩⑭）はZo‘の変動を指標化したも

のであるが，20‘＝（馳一μG‘）／σ0であるから，20‘を

晩（のでおきかえると

　（2．21）　雪、＝μ・‘＋σ・蝋引

となり，実際の予測（その揚合はすでに述べたよ

うに〃¢は写‘橘となる）では跳のトレンドμ。‘と

彿の分散の推定値が必要となる。ここではμo‘は

簡単な代数式α十玩やαθb‘等を仮定して肋の系

列から推定することを提案しておく。

6．最初のデータ収集系列は，季節変動は必ずし

も除去する必要はないが，不規則変動は移動平均

等で除いておくことが望ましい。また，対数等適

当な変換をほどこしておいてもよい。さらに，た

とえば∬1¢と10g卯1εを異なるデータ系列として

一緒に入れてかまわない。

　次に仮定（2）が満たされていない揚合を簡単に

扱っておく。この場合，靴と鞠とは系列相関を

もつことになるが，規範的な考え方を求めるため

Vol．34　No。1

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ノ瞭正規分布・仮定す・・すなわちZ一（ll）

とおき

　（2．22）　　Z～N（0，φ⑭52）

を仮定して論をすすめる。ここで9は前と同じ

ように各Z‘の分散行列であるが，φに系列相関

を表わす（Zの丁子の）分散共分散行列である。φ

が全く未知であるとパラメータ数がデータ数より

多くなり推定不能となる。ここでは，φは既知の

直交行列で対角化可能であるとする。この仮定は，

一階の系列相関等で近似的に満たされるが，Zの

共分散行列が（2．22）のように書けるということは』

各｛乞射の系列相関のパターンが共通であるという

強い仮定を意味する。さらにパラメータを減らす

ため，φの固有値ろに対し，ろ＝λ〆θ）（θ：q×1，g

一定）とする。この揚合，

　　　　　　　　　　　　　ノ
（・23甲≡9－1／2Z一

怐
j

とし，妨に対し上記①～④のプロセスをふめば

よい。もちろん実際のデータでは，ρはその推定

値でおきかえる。

　最後に，上で述べた方法を実際のデータに適用

することを考える。亀，靴≡肋をこれまで通りと

し，不規則変動調整済とする。もちろん必要なら

ば季節調整もしておく。以下の①～④のプロセ

スは，上記①～④に対応する。

①　各系列娩‘αニ0，1，…，p）からトレンドを除去

する。すでに述べたようにトレンドは簡単な代数

曲線を最：小2乗法で求めるものとする。靴から

トレンド除去した変量を濫εとし，遊‘の算術平

均と分散

　（2．24）　　　　2r‘＝Σε零1処蕩‘／7L，

　　　　　　・～＝Σ、。、”（濁、一瓦）2／π

を求め，基準化変量

　（2．25）　　　　β¢‘＝（2r≧8－2r乞）／8乞　　　　（ゼ＝0，1，り・・，jP）

を作る。そして2‘＝（90‘，靴，…，勉ンの分散行列

（（〃‘，ω1‘，…，認p∂の相関行列）

　（2．26）　　　　1～＝．Σ8＝1π2εz〆／7L

を計算する。Rの対角要素は1である。　Eは（2．

■

∂

8

噂
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8）の9の推定値とみなす。Bに基づく主成分分

析をかけ

　（2．27）　　　　z‘＝ノ4ノ㌦

となる且とAを求める。ただし盆＝（α蛋ゴ）はR・

＝・4・4ノを満たす。

②　（2．27）の第1行に注目し，

　（2．28）　α。。2≧α。12≧…≧α。。2

となるようにAの要素と且の要素を並べかえて

おく。そして
　（2．29）　　　　ん＝αoo2十α012→一…　十αoα2

が0．7～0．8となるqを選択する。

③　距離を計算するため，

　（2．30）　　　　β乞‘＊＝α¢oプb‘十”●十α乞αプ1αε

　　　　　　　　　　　　　　　　（ぎ＝0，…，P）

とおく。このとき（2．18）の距離

　（2．31）　　　　d（Zoβ，2甜）＝Σ‘ニ1η（20‘＊一z¢じ＊）2／π

　　　　　　　　　　＝．Σゴ。。α（α0ゴーα¢ゴ）2

と計算される。ここで，Σ‘＝、π！』．洗’／π＝1を肘いた。

したがって（2．30）の靴＊を求めることなく（2．31）

の右辺を（2．27）の4から計算すればよい。ただ

しその言合の五は，（2．28）を満たすように全体を

並べかえたものである。靴を距離の小さい順に並

べる。一般性を失うことなく
　（2．32）　　　　d（90‘，名1‘）≦〔1（20‘，22δ）≦…

　　　　　　　　　　≦d（乞。‘，2P‘）

とし，この距離がたとえば0．1未満の系列を（靴，

…，鰍）とする。

④　③で選択された系列（21ホ，”●，9潅‘）に主成分を

かけ，その第1主成分でもって求める指標とする。

⑤　安定性をチェックするため，距離が0．2未満

あるいは0．3未満の揚合の系列の選択等，いくつ

かの場合の指標をグラフに書き，参照変数勧の

動きと比較する。

§3　サーベイデータの利用

　経済的指標の中には，経済活動（アクティヴィ

ティ）それ自体を客観的に表現しようとするもの

のほかに，生計費指数，福祉指標等のように，社

会構成員の満足の度合など，福祉厚生に密接に関

係した指標がある。このような指標においては，

嗜好選択等各個人の心理的側面とその個人をとり

45

まく経済的社会的環境の関係を無視できないばか

りか，社会全体の満足度を平均的にみる社会的厚

生それ自体を，経済的社会的環境に関するデータ

の系列で把握しようとする指標も少なくない。た

とえば物価指数の理論では，異時点間の個人の効

用水準を比較し，それを価格データの系列で表現

しようとするのであるから，この類の指標である。

しかしそこでは，与えられた系列に対して無数に

ある系列からどの系列を選択するかについての議

論は極めて少ない。さらに嗜好したがって効用関

数の形状が時間的に不変であるという仮定をはず

すと，ラスパイレス指数あるいはパーシェ指数の

理論的基礎が弱くなるとともに，個人間で嗜好の

変化に差があるのが一般であるからアグリゲーシ

。ンの問題を生じさせる。系列選択の問題は，以

下に述べる嗜好の変化の問題とともに，サーベイ

データの利用法の中で議論しうるであろうと考え

る。同様に福祉指標，景況感を表わす景気指標等，

社会構成員の心理的満足度，好況不況感，社会的

厚生といったようなものを，社会経済の環境の側

から把握しようとする揚合，以下のアプローチは

有効である。

　まず作成しようとする指標に対して，十分計画

されたサーベイが四半期毎（もちろん月毎でも半

年毎でもよい）になされているとする。このサー

ベイはN人（企業等）の標本からなり，次の3つ

の選択枝

　A良くなった，B変らない，　C悪くなった

に対してなされているとする。この揚合，たとえ

ば「良くなった」という意味は

　（1）今期に期待しているものと比較して「良く

なった」

　（2）前期と比較して「良くなった」

の2通り考えることができよう。もちろんこれは，

指標で表現しようとする対象に関するサーベイの

標本計画の問題である。のちの議論では（1）と（2）

が区別される。次に，社会的経済的環境とサーベ

イの応答との関係を設定する。まず§2で述べた

指標作成のプロセス1で収集されるp種のデー

タ系列を三期εに対して
　（3．1）　　　　」じ‘＝（ω1‘，…　，ωρ虚）　　　　6＝1，…　，π　　．
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としてp×1のベクトルで表わす。ただしデータ

は，一般性を失うことなく月別に与えられている

とし，オ＝1はサ」ベイデータが得られている最

初の時点，』酋＝πにその最後の時点とする。した

がって四半期毎にサーベイが行われていると想定

しているから，オ＝1，4，7，…，πの月では，競とエV

個のサーベイデータ（エ）1‘，…，エ）」w）が同時に観測さ

れていることになる。ここで，Dゴ¢は第ブ解答者

（人または企業）の時点酋での値で，且と応答して

いる開合1）ゴ‘＝1，Bと応答している揚合Dμ＝0，

また0と応答している揚合DゴF－1，の値をと

るものとする。さらに第ブ解答者がDブ‘と応答し

た裏には，指標の対象と考えられる第オ月の社会

的経済的環境を表わす（1．1）のデータ銑があって，

効用等嗜好や心理的感覚的なものを通してそれに

反応したものと仮定する。すなわち

　（3．2）　D，ε＝z）ゴ¢（∬ε）

とする。この揚合，第ブ解答者は必ずしも飢を

観察する必要はなく，勘は期間（月）6の指標の対

象となっている社会的経済的環境を示すのみで，

第ブ解答者はその環境の中で活動をしたとすれば

十分である。

　さて（1）の揚合，各個人（企業）は平均的な社会

的経済的環境の動向を過去の経験等を通じて感知

しており，そこから期待されるものと比較して

エ）ゴ‘と反応（応答）したと仮定する。そして，その

平均的な当該環境の動向を，勘の平均的な傾向

を示すトレンドで代理（近似）し，（3．2）の関数を

　（3。3）　　　　エ），‘ニプン（”‘一μの

　　　　　　　＝カ（必1‘一μ1‘，日●，¢ρ‘一μP‘）

と表わす。ここでるは時間に対して不変である

と仮定しており，μ¢‘は第一系列のトレンド，を

示す。（3．3）は，第ブ解答者の反応が，社会経済

環境の平均的傾向からの乖離に依存している，こ

乏を示している。さらに解答者は，社会的経済的

環境が季節的に変化することを知っているだろう

し，また細かな不規則変動を許容してこのような

変動には反応しないだろうから，（3．3）の亀の各

要素娩εは，季節変動と不規則変動を調整した変

数とも考えることができる。また錫の要素がす

べて正であれば，（3．3）の代りに

（3．4）

Vo1．34　No．1

Dゴ‘ニ9ゴ（¢、ε／μ、‘，…，のP‘／μP¢）

　＝σゴ（109∬1δ一10gμ1ε，…，109αやε

　　一109μ，¢）

とスペシファイすることもできる。以下簡単化の

ために，議論を（3．3）の丁合に限るが，（3．4）の場

合も同様である。さらに解答者は経験的に各靴

の変動の大きさを知っていると想定して，各要素

靴の標準偏差砺で一一μπを割った値
　　靴＝（ω名一μ駝）／σ乞

（基準化した変数）の変化に応答していると老える

こともで’きよう。’ ｻの揚合（3．3）は

　（3．5）　Z）ゴ‘＝カ（zε）＝ゐ（9、‘，…，Zμ）

と表わすことができる。以上がサーベイデータ

D，εと環境コじεとの間の想定である。この想定は

後にふれるロジット・プロビット分析に似ている。

　次に時点オのN個のサーベイデータ（．01ε，…，

エ）π¢）を，DI（ディフュージョン・インデクス）と

してアグリゲートすることを卜える。すなわち
　（3．6）　　　（君参＝ΣFゴ＝1」vエ），孟／ハr

の形にアグリゲートする。単純に加算するのは，

各反応が独立であるとみるばかりか，各個人を同

等（平等）に扱うことである。エ）ゴ‘の値は±‡また

は0であるから，轟は期待していたものと比べて

「良くなった」と答えた人から「悪くなった」と

答えた人を差し引いた数の割合である。この偽

がサーベイデータに基づく参照変数であり，これ

が指標の表現対象の代理変数である。サーベイデ

ータが四半期毎に行われる揚合，月別データに直

すため偽の欠けている月に対しては直線補間す

るものとする。その結果，（3．5）と（3．6）より6＝

1，…∫πに対して

　（3．7）　偽＝Σゴ．、N！ン（z、）／2v＝F㈲

が近似的に成立することになる。このとき問題は，

p種のデータ系列から比較的少数のg系列を選択

し，それに基づいて参照変数4‘に対応する動き

をする指標を作成することで．ある。その場合，指

標化の段階では参照変数の値を用いない。それは

社会構成員がその経済活動の中で意識的にも無意

識的にも感じとっていることを，対象となってい

る社会的経済的環境を表わすデータ系列の方から

把握し指標化することが目的であるからである。

o　’

の

●

唖
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もちろんdβの値を使う立場もありえよう。その

二合，社会平均的な構成員の気持を環境勘の中

に投影することになろう。ここでは指標化の立場

から（3．7）を線型近似して

　（3．8）　♂窟α、z、‘＋…＋飾乞P‘＋μ・

と表現し，碕を参照変数として第2節で述べた方

法によって，系列の選択（H），その指標化（皿），

を行うことができる。（3．6）のd‘自体1つの指標

であるのに，d‘を参照変数として別な変数を作る

のは

　（i）4‘と当該環境を表わす系列勘と（3．7）

　　の関係が想定でき，銑の動きを亀の動きと

　　対応をつけること自体興味あること，

　（ii）社会経済環境の変化を先どりして砺の

　　変化の予測可能性を確保しうること，

　（Hi）サーベイデータは一般に速報性に欠け

　　ること

等が挙げられよう。（ii）および（iii）の理由は，景

気指標にとって重要である。

　次に，サ「ベイデータが1期前と比較して良し

悪しを問う（2）のケースを老察する。この揚合，

第ブ解答者の応答．0ゴ‘は，一期前の当該環境筋．3

と今期の環境勘の差に依存すると考えられよう。

すなわち，

　（3．9）　　　1～ゴ己＝1）ゴ‘（∬‘一i彩‘＿3）

である。ここで（1）の揚合と同様に，飢の要素は

季節変動と不規則変動を調整したものと考えられ

ると同時に，今期の環境貌と1期前の環境κ‘一3

の差に対して期待される差があって，その差に比

べて大きく変化したとき反応Dゴ‘の値が1または

一1をとると想定しよう。そしてこの期待される

差を，亀のトレンドの今期と1期前の差μ‘一

角．3で代埋（近似）できるものとする。このとき

（3．9）は

　（3，10）　．Dゴ、＝んゴ＠、一κ、一，一（μ一μ．，））

　　　　　　　　　　　　　　　　　　（む≧4）

と表現される。このあとの議論は（1）の揚合と同

様であるが，基準化変量2¢を用いると

　（3．11）　．Z）ゴ‘＝充ゴ（∠z‘）　（∠Z‘＝2¢一2‘．3）

のように銑の変化（変動幅）に依存することにな

る。したがって系列の選択，指標化は42‘によ
　　　　　　　　　　　　　、
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ってなされることになる。たとえば，景気感を表

わす指標を作成する平鮒，1期前と比較して景気

が良くなったと思うかどうか，につ曳・てサーベイ

がなされているとすれば，そのときには∠2‘に

基づいて系列が選択され，指標化される。その揚

合，変化∠Z‘に基づいて系列を選択されるため，

直観的には意味のづきにくい系列が選択される可

能性がある。しかしそれは上の理由によって正当

化されよう。また実際にも景気感というのは，水

準2‘でなく，その変化∠Zδと密接に関連してい

る部分が大きいだろう。変化∠銑に基づく指標

化のメリットは，水準Zεに基づく場合に比べて，

第2節で述べた系列相関の問題をさける度合が大

きい。

　最後にロジット・プロビット分析にふれる。通

常ロジット・プロビット分析では，応答Z）ゴ8は2

項確率変数で十1または0をとるものとする。こ

こでは刀ゴ‘は十1（良くなった），一1（悪くなった）

の2つの値をとるものとし，通常のように

　（3．12）　P（10ゴ‘＝1）

　　　　　　＝σゴ（β0＋β・ω1‘＋甲9・＋βP灘μ）

P（Z）ブ‘＝一1）＝1－P（Dゴε＝・1）とする。ここで一般

性を失うことなくω1ホ，…，勘εはそれを基準化した

変量91‘，…，勉でおきかえうことができる。そし

てZ）μ＝1』 ﾆなるゴの個数を（2‘とすると19‘μV

をP‘≡Σゴ。1π．P（1）ノ‘＝1）／！vの推定値と考える。す

なわち

　（3．13）　9、！N＝Σゴ＿、」v6ピゴ（βo＋β1乞、‘＋…　一←βρ2μ）／ハτ

　　　　　　≡θ（βo＋β1z、‘一ト…　一トβP2Pε）

とする。さらにσに対してたとえばロジスティ

ク分布関数（ロジット分析）や正規分布関数（プロ

ビット分析）を仮定する。そして

　（3．14）　　　σ『1（9‘／ハり望β〇＋β、2エ‘＋…　＋β，2冊

子より，‘ ﾀo，…，βρを推定する（回帰式として）。

ここではあくまでも∬‘のもとで（3．13）の良い

（DゴF1）と反応する社会平均的割合を求めている

にすぎない。その意味で糞める指標化とは別な方

向にある。加えて，上記のアプローチでは，．最初

に適当な系列が選択されている必要があろう。
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§4　回帰分析での変数選択への応用

経　　済　　研　　究

　回帰分析では式（L1）の説明変数の1¢，…，⑳μの

選択にあたって，舌検定，F検定，あるいは情報

量基準等が用いられる。しかし，説明変数の数p

が多い野合，これらの方式は，多重甲線性のため

に不安定になるし，また変数選択の順序のとり方

に関係して，後退消去法等，採用する方法に依存

して選択される説明変数が異なる（たとえばDra－

per　alld　Smith［7］をみよ）。加えてこれらに共

通する欠点としては，与えられた説明変数を全体

として眺め，被説明変数への貢献度に関して順序

・を付ける方式がない。あえていえば，各変数の‘

値が，その役割を果すともいえるが，すでに述べ

たように，Pが大きいとき多重共線性により結果

は不安定になりがちである。

　この節では，第2節で述べた指標作成時の系列

選択の方法を，上記の欠点をカバーする変数選択

の方法として提案する。第2節で述べた方法では，

参照変数（目的変数）あるいは被説明変数跳≡∬o‘

を説明変数靴，…，躍μと一緒に主成分分析にかけ，

被説明変数と強い「共変関係」にある説明変数を

距離を通じてとりだした。もちろん説明変数は，そ

こでは指標の選択対象となっている系列であった。

しかし第2節の議論は，トレンド除去後の変数を

基準化したもの靴＝（勘一μ訪侮に基づいてお

り，トレンドμ¢‘の推定に関して問題が残るし，

また回帰分析では乞。‘＝（〃一μo∂／σoの変動より写‘

自体の変動に興味があるため，トレンド除去後の

変数に主成分分析をかけるよりも，生のデータ

（〃‘，∬1‘，’”，∬P‘）に主成分分析をかけた方がよいと

もいえよう。しかし多くの経験は，とくに〃‘のト

レンドが強いとき，その変動が全体をひっぱって，

必ずしもうまくいかないことを教えている。実際

（ツ¢，ω1ε，’”，詔Pδ）がトレンドからの乖離の変動でみ

る限り強い共和関係にあっても，生のデータの変

動その．ものでみる限り弱い共変関係となる揚合が

しばしばある。このトレンドの問題は，経済分析

における回帰分析全体として重要な問題であるに

もかかわらず，あまり認識されておらず，議論も

少ない。それは，トレンド自体がある意味で無定

Vo1．34　No．1

義用語であって，この問題を扱おうとするとどう

しても議論がアドホックにならざるを得ない。第

2丁目は，指標による〃‘の予測方式を

　（4．1）　　　　μo‘十∂oz〃‘（あ）

と提案した。（2．20）および（2．21）をみよ。ここで

μo‘は〃‘のトレンドであり，∂oは肋の標準偏差，

ω‘（紛は選択された系列（靴，…，勧）に基づく指標

である。このような見方が回帰分析でも役に立つ

ことはいうまでもない。すなわち，トレンドが強

い被説明変数をもつ回帰式では，トレンドを別に

説明し，残りを（∬1‘一μ1ε，’●●，詔P‘一μP‘）で説明する。

これはμ¢‘＝α汁碗のときには，（1．1）を

（4．2）

（4．3）

跳＝μ0‘十ろ1（∬1ε一α1－01オ）十…

　　　十ゐP（のP一αP－OPの十賜ε

μ0‘＝ゐ0十［ゐ1α、十…十ゐραP］

　　　十［ゐ101十…十ゐ吻］舌

と書きかえ，先に！煽＝鴫十一（乞＝1，・．㍉P）とμo‘

を求め，それを差し引いて主成分分析をかける第

2節の方式を提案する。これは，アドホックの指．

摘はまぬがれないが，トレンドが安定していると

きは，とくに有効であると思われる。

　若干脱線もしたが，本節で提案する方式をまと

めておく。

（1）　トレンドを考慮して，トレンド変数2p＋1，‘≡

6（あるいは乞p＋1，‘≡10gのを加え，生の変数（〃‘，靴，

…，βp＋1，虚）に主成分分析をかけ，第2節で述べた

②のステップの系列選択を行い，距離（2．17）（実

際のデータに対しては（2．31））に基づいて距離の

小さい順に選択順位をつける。

（2）　この結果もしトレンド2p＋1，‘が第1順位に

きた揚合，（4．2）（4．3）のようにトレンドを取り除

くことにする。そして第2節の7‘＝（20‘，。●’，2P‘）

に基づいて再び主成分分析をかけ，（2．21）（ある

いは（2．31））の距離に基づいて子離の小さい順に

選択順位をつけ，小さい方から決定係数とのかね

あいでた個の説明変数靴，…，鰍を選択し，勧を

（21冶，●’㍉2滝‘）に回帰する。その回帰式をωε㈲とし，

（4．1）式でもって肋の回帰式とする。ここで第2．

節では，9競（初は指標であるので，晩㈲の決定

では勧の値を用いていないことに注意する。

（3）　（1）でもしトレンド2p＋1，‘が第1順位でない
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揚合，説明力（決定係数）とのかねあいで距離の小

さい順にあ個の説明変数を選択し，〃‘をそれに

回帰する。その揚合第2順位以降にトレンドが選

ばれるかもしれない。その二合，そのままそれを

用いる。

　最後に2点コメントする。第1は，トレンドに

ついてである。経済理論における時間の概念は，

経済構造のダイナミズム等に関して本質的に経済

現象の理解の仕方に関係する。ここでは深く立ち

入ることができないが，何らかの「変化」を理解

しようとするとき，その変化の概念は時間と空間

．の概念に従属すると考えられる。その意味でたと

えば，消費〃、が所得飢の関数であり，それが時

系列的変化の中で理解されるとき，時間はその関

数に密接に関係する。経済理論では跳＝∫（ω‘）と

いう形で，／として時間から自由な関数を求め，

それによって時間に関して不変な経済行動を把握

しようとする。このような理解の方向は基本的に

正しいと思われるが，問題は如何なる形でこのよ

うな不変性が確保されるかということである。わ

れわれの経済行動はいろいろな経済的非経済的要

素に反応している。それは経済政策に影響される

だろうし，あるいは将来の経済環境の変化に対す

る期待にも大きく依存する。．この種の要素に対す

る不変性は，合理的期待形成の議論の中で大きな

問題となり，経済学の理解の仕方に積極的な方向

を与えた。もう1つの要素として，非経済的要素

の変化に対するわれわれの経済行動の反応も見逃
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すことはできない。．そして，この要素の1つの代

理変数として常に時間というものが考えられよう。

すなわ．ち，’消費と所得の間の不変的な経済構造を

把握しようとするとき，〃‘＝！伽）とするのではな

く，肋＝ア＠‘，のとすることによって求．める経済行

動の不変性をより正確に記述できよう。その意味

で，常に時間は説明変数の中に加えてもさしっか

えないと考える。そして上で提案したトレンドの

導入と処理は，このような形で理解される。

　第2点としては，回帰分析への主成分分析の応

用は，多く説明変数の中に潜む多重共線性をさけ

るものが多い。刈屋［1］では沢山の回帰があると

き，説明し残した残差の中から共通の説明変数を

さがすという応用を指摘している。しかし上記の

ような説明変数選択への応用は寡聞にして知らな

い。

　　　　　　　　　　　　（一橋大学経済研究所）
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