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期待所得とその形成仮説の検定骨

加藤 晃

1.序

この研究の目的は，経済主体のいだく所得に

ついての期待(あるいは予想)が1v、かなる形

成仮説に従って形成されているかを，統計的に

検定することにある。具体的には， 昭和 48年

から昭和51年までの， いわゆるスタグプレー

ション期を含む七年間について，我国の，各世

帯がいだく実質可処分所得のむこう 1年間に渡

る平均的な成長率(年率)に対する期待が，い

かなる形成仮説に従って形成されていたかを，

統計的に検定する。

ところで，期待インフレ率に関する形成仮説

の検定は， 広くおこなわれてきている。 しか

し，期待所得に関する検定は，従来，おこなわ

れてきていないので，期待所得についても，同

様に，検定をおこなってみることは，大変興味

深い。

しかし，期待所得なる変数は，通常，観測不

能な変数であるので，従来，その形成仮説につ

いて検定することができなかった。これは，期

待インフレ率についても，全く同様であった。

そこで考えられたのが，いわゆるサーベイ・

データの利用である。サーベイ・ずータには，

大別して，ニつの種類がある。今，インフレ率

を例にとれば，一つは，将来のインフレ率の水

準をパーセントで答えさせる，いわば，定量的

サーベイ・データであり，他は，将来のインフ

レ率が， 現在のインフレ率と比べて， I上昇す

恭 小林教援をはじめとして，この研究を指導された
永田助教授，コメントをいただいた編集委員の今泉助
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べき誤りは，すべて筆者の責任であります。

る」か， I変わらない」か， I下落する」かを予

想させる，いわば，定性的サーベイ・データで

ある。

Turnovsky [3Jは，定量的サーベイ・デー

タから，期待インフレ率に関する形成仮説の検

定を， アメリカについておこなった。 また，

Carlson=Parkin [lJは，定性的サーベイ・デ
ータを，定量的サーベイ・データに変換し，イ

ギリスについて，検定をおこなった。これらを

受けて，日本においても，豊田 [4Jが， Carlson 

=Parkin の方法によって， データを変換し，

検定をおこなった。

これらの研究をふまえた上で，我々は，経済主

体のいだく所得についての期待が，いかなる形

成仮説に従って形成されているかを， Carlson= 

Parkinの方法によって，定性的サーベイ・デー

タを定量的サーベイ・データに変換し，検定す

る。

サーベイ・データとしては，経済企画庁調査

局による『家計消費の動向』を利用する1)。 な

お， その「調査の範囲と調査の客体」によれ

ば，この調査は，全国の普通世帯のうちから単

身者世帯及び外国人世帯を除いた約2，700万世

帯を対象として， 3段抽出法(市町村，単位区，

世帯)により選定した309市町村の 499単位区

から抽出した 5，837世帯を調査世帯とした，と

ある。

以下においては，第2節で， Carlson=Parkin 

の方法により，経済主体のいだく所得に関する

期待を求める。続いて， 第3節では， 代表的

1)経済企画庁調査局編『家計消費の動向(昭和 57年

版)~ (東京大蔵省印刷局， 1983年3月〉
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な期待形成仮説について， F検定を試みる。な

お，そこで，我々は 2種類のトレンドを含む

適応的期待形成仮説を提案する。そして，第4

節において，我々は，前節の検定の結果を受け

て，経済主体のいだく所得に関する期待が，い

かなる形成仮説に従って形成されているかを結

論する。

なお，推定期聞は，サーベイ・データの制約

により，昭和 47年第 3四半期より，昭和 54年

第2四半期までの七年間， 28四半期とした。

2. 期 待 所 f尋

我々 は， サーベイ・データとして， ~家計消

費の動向』を利用すると述べたが，より具体的

には，その「消費者の意識」における，全世帯

(専業農家， 兼業農家， 勤労者世帯， 個人営

業，その他世帯)を対象とする rc今後一年間
の)暮らし向き」というアンケートを利用す

る2)。 このアンケートは， 毎年 3月， 6月，

9月， 12月末日現在において実施されており，

「今後 1年間にお宅の暮らし向きは，良くなる

と思いますか」 という質問に対して， r良くな
るj，r変わらなし、j，r悪くなる」という三つの

解答の中から一つを選ぶ，いわゆる三者択一形

式の，定性的サーベイ・データである。そこ

で，以下においては，これを，各世帯が，実質

可処分所得のむこう一年間に渡る平均的な成長

率(年率)が，現在の実質可処分所得の成長率

(年率)と比べて， r上昇するj，r変わらないj，
あるいは「下落する」と解答したと解釈する。

なぜ，ここで，一年後の成長率と解釈せずに，

むこう一年間に渡る平均的な成長率と解釈する

かといえば， アンケートが， r一年後の」 と各
世帯に質問せずに， r一年間の」 と質問してい
るからである。

さて，我々は，今述べた定性的データを，定

量的データに変換しなければならな L、。そこ

で，我々は， Carlson=Parkinの方法に従って，

2)経済企画庁調査局編『経済白書(昭和56年版)Jl

(東京大蔵省印刷局， 1981年9月)395頁参照。

これをおこなうことにする。

今，第 t四半期において，第 i世帯は，実質

可処分所得のむこう一年間に渡る平均的な成長

率幻について，主観的確率分布 fiを有して
いるとする。そしてこれが，現在の実質可処分

所得の成長率ルと比べて「上昇する」か， r変
わらなしづか， r下落する」かを判断する。 こ
のときいわゆる弁別闘 (di任erenceliemen)が存

在するとする。なお，これは，すべての四半期，

すべての世帯に対して， δ(定数)であるとす

る。つまり，実質可処分所得のむこう一年間に

渡る成長率が現在の実質可処分所得の成長率に

弁別闘を加えた水準以上である主観的確率が，

1/2を上回る時，r暮らし向き」が， r上昇する」
と答えるのである。同様に， r暮らし向き」が
「下落する」と答える時，x:が，ルから弁別
闘 sを減じた水準以下である主観的率が.1/2 
を上回るのである。また，それ以外の時 (x;が

ルとあまり変らないと予想される場合， 主観

的確率分布の分散が大きい場合が考えられる)，

「変らなし、」と答えることに成る。この判断の

仕方は，実は，主観的確率分布の中位数(x!が

それ以上である確率が，それ以下となる確率と

同じくもとなる点)m~ とめ-a， Yt十占との大

小を見ることに他ならなし、3)。

3) 

f: 

xi 一一一一イ|
Yt-(J Yt Yt+(Jm! 

「上昇するJ

f! 

斗j x; 

「変わらない」
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さて，主観的確率分布は各世帯毎に異るであ

ろうから m~ も各世帯毎に異るであろう。 こ

こで，i=l，...， Nとし， {ml}を，期待値 t+af

分散 σ?を有する正規分布からの大きさ N の

標本と見なすことにする。 この確率変数を mt

で示すことにする。

今，第 t四半期において， r上昇する」と解
答した世帯数の全世帯数に対する割合をんで

表わし， r下落する」と解答した割合をBt，r変
わらない」と解答した割合を Ct で各々表わす

とすると，N→∞で，大数の法則より，以下が

成立する。

(1) At=Pr(Yt十δ豆mt)
(2) Bt=Pr(mt<yt-o) 

(3) Ct=Pr(ル-o<mtくYt+δ)

ここで，Pr は，各事象の確率を表わす。

さて，今 mt，Yt十O，Yt-Oを標準化すれば，

(4) Zt=恒手当主f
υt 

(タt+δ)-t+a1
(5) αt=一一一一

Ut 

(6) bt=~タt- Ò)了山ýf
υt 

とおいて， (1)， (2)は，

(7) At=Pr(at豆Zt)

(8) 品=Pr(Zt孟bt)

と表わされる。ここで，仮定より，Ztの確率分

布は，N(O， 1)なる標準正規分布である。よっ

て Atと Btは，すでに， アンケートより得

られているので，数値表より，atとんを得る

ことができる。なお， (1)式， (2)式のみを用

いて， (3)式を用いないのは， (1)， (2)， (3) 

式の両辺どうしの和は，共に1と成り，それら

は，互いに独立でないからである。故に， (3) 

式は redundantと成る。

次に， (5)と(6)からのを消去し，t+4y1に

ついて解けば，

(at+ bt) 
(9) t+4Y1=ル-i}一一一一

(at-bt) 

を得ることができる。ここで， δについて，以

下のことを仮定する。つまり，t+4y1の推定期

間 (t=l，...， T)における平均値は，実質可処

分所得のむこう一年間に渡る平均的な成長率の

推定期間における平均値と等しし、。つまり，
T 

T $ (Yt+l十タt+2+ Yt+3 + Yt+4) 
(10)Z r+491 t=1 

4 

(9)， (10) より， スケーノレ・パラメーター δ

は，

(11) Ò=~92+392+293+P4-432+1 
! (at+bt¥ 
42 I ー~l
t=1¥at-OtJ 

-3Yt十2-2Yt+3ータt+4

と成る。なお，全世帯について，。は， 0.00587 

と成った。 ここで， この値を (9)に代入する

と，t+afは，at， btと Ytによって表わされ

る。即ち，{At， Baの系列から {αt，baの系

列が得られ， {タaの系列と合わせて，t+4yfを

得ることができる。よって，この式によって定

義される t+a1を，我々は，第 t四半期におけ

る，各世帯の実質可処分所得のむこう一年間に

渡る平均的な成長率(年率)についての期待と

定義する。以下においては，簡単化の為に，こ

れを t期における家計の期待所得と呼ぶこと

にする。

第一図は，tta1と， 実質可処分所得の過去

一年間に渡る平均的な成長率 'Y-t つまり，'Y-t 

=(Yt十九 1+ル-2十ル一3)/4) とをプロットした

ものである。 それによれば， 期待形成に遅れ

(lag)のあることが，大変良く分かる。

なお，実質可処分所得は，四半期，季節調整

済み (8ヶ月移動平均)の可処分所得を， 四半

期， 季節調整済み (8ヶ月移動平均)の消費者

物価指数(総合・全国)により除して得た九

3. 期待形成仮説の検定

I 外挿的期待形成仮説 (i)

4)経済企画庁経済研究所編『国民経済計算年報(昭

和58年版)H東京大蔵省印刷局，1983年3月〕。
経済企画庁調査局編『経済変動観測資料年報(昭

和56年版)11(東京大蔵省印刷局， 1981年7月〉
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図1 t+4Y~ とゐ+4

t期における家計の期待所得が，外挿的期待

形成仮説に従って形成されているとすると，そ

れは， (12)式の様に示される。また， その対

立仮説として (13)式を想定する。

(12) t+â~=妥t+À(~t一妥t-4) 十 εt

(13) 山Ý~= 目。 +α治十α2(~t-~t-4)+ε; 

ここで，前者は，制約のあるケースの推定方程

式を，後者は，制約のないケースの推定方程式

を各々表わすと考えられる。また， εgは，制約

のあるケースの誤差項を， ε;は，制約のないケ
ースの誤差項を各々表わすとする。つまり，対

立仮説においては，期待所得が，実績値とその

トレンドによって一次に説明されるが，外挿的

期待形成仮説 (i)においては，実績値がそのト

レンドによって修正されたものによって期待所

得が形成されると考えるのである。従って，帰

無仮説 H。は，

(14) Ho: ao=O， aj = 1 
と成る。

我々は，帰無仮説を F 検定により検定する

が，ここで， F検定統計量は，以下の様に示さ
れる。

Fー(SSR-SSR')lr
SSR'lf 

ここで，SSRは制約のあるケースの残差平方和

を表わL，SSR'は，制約のないケースの残差

平方和，rは，制約の数，fは，制約のないケ

ースの自由度を，各々表わすとする。

以下の検定においては，まず，一般的に，最

小二乗法 (OLS)により，推定をおこなうが，
系列相関係数が oであるという帰無仮説が，
Durbin= Watson統計量 (DW)から，棄却され

れば，誤差項に，一階の自己回帰過程 (Markov

process)を仮定し，いわゆる Cochrane= Orcutt 

の反復法により，系列相関係数の推定値を求め

ることにする。しかし，そこにおいては， F検

定は，必ずしも妥当なものではない。なぜなら

ば， SSRを得る為の推定方程式の系列相関係

数 ρと，SSR'を得る為の推定方程式の系列相

関係数 ρFが，等しくなければならないが， こ

れは，一般に満たされないからである。そこで

その様なケースにおいては，各々の系列相関係

数の推定値と，その標準偏差を考慮した上で，

第一のケースとして，もし，両者の系列相関係
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数の推定値が，ほとんど等しいならば，両者の

系列相関係数の，理論値が与えられていると L

て，そのまま検定する。第二のケースとして，

もし，両者の系列相関係数が，全く異なるなら

ば， F検定として， asymptotic 漸近的)F検

定を想定して，そのまま検定する。しかし，こ

のF検定の妥当性は，他の2つのケースのそれ

に比べて劣る。そして，第三のケースとして，

両者の中聞のケースにおいては，各々の系列相

関係数の推定値の平均値を両者の系列相関係数

の理論値と仮定して，推定をやり直し，検定す

る。さらに，推定方程式が，定数項を有してい

ないケースについては，DWを得る為に， 定

数項を含む推定方程式を，別に推定する。ま

た，その様なケースにおいては， alternative R2 

(代替的な決定係数) を求める。 なお， これ

は，以下の様に示される。

〈

E
.
d

〈
匂
一
e州

t

二
以

1
i
-
t
 

一一R
 
ρしVV
 

4
t
 a
 
n
 

vムρν a
 
/¥ 

ここで E;tは，残差を示す。

外挿的期待形成仮説 (i)の推定結果は，表ー

の様に成った。 OLSによれば， 制約のあるケ

ースの DWは， 0.375， 制約のないケースの

DWは， 0.411と成り，p，〆=0は，有意水準
1%で，棄却された。従って iterationをおこ

なった所，{iは， 0.816， その標準偏差は， O. 

109， (i'は， 0.702，その標準偏差は， 0.135と

成ったので，第三のケースとして， ρ，ρ'=0.759

と仮定して， 推定をやり直し， 検定した。 な

お^は推定値を表わす。推定結果によれば，

F検定統計量は， 1. 48と成り，帰無仮説H。は，

有意水準5%で受容され，R2も良好で、あった。

従って，我々は，外挿的期待形成仮説 (i)は，

成立していると結論する。

II 外挿的期待形成仮説 (ii)

もう一つの外挿的期待形成仮説とその対立仮

説は，以下の様に示される。

(15) tHY~=妥t 十 ，1 1 (Yt-Yt-l) +ん(Yt-l
-Yt-2) +ん(Yt-2ータt-3)+ A4(Yt-3 
-Yt-4) +εt 

(16) 山封=sO+sl妥t+ s2(Yt-Yt-l) + 133 

(ルー1-Yt-2) + s4(Yt-2-Yt-3) + s5 
(Yt-3 -Yt-4) +εf 

すなわち，対立仮説においては，期待所得は，

実績値と，ルから Yt-3までのトレンドによっ

て一次に説明されるが，外挿的期待形成仮説

(ii) においては， 実績値が Ytからル-3 ま

でのトレンドによって，修正されたものによっ

て，期待所得が形成されると考えるのである。

よって，帰無仮説は，

(17) Ho: sO=O， 131=1 

と成る。 OLSによると， 制約のあるケースの

DWは， 0.664，ないケースの DWは， 0.774 

と成り p，ρ'=0は， 有意水準1%で棄却され

た。そこで iterationをおこなうと，戸は，

0.991，その標準偏差は， 0.0251， (i'は， 0.668 

その標準偏差は， 0.141と成ったので， asymp-

totic F検定として， そのまま検定した。その

結果 F検定統計量は， 1. 66と成り， 帰無仮

説 H。は，有意水準5%で受容され，R2もき

わめて良好であった。 また， ρ-1=0は， 有意

水準5%で受容され，ルからル-2までのトレ

ンドも， 有意水準1%で有意であった。 従っ

て，外挿的期待形成仮説 (ii)も，成立している

と結論する。

III コイッグ型分布ラグモデル

最も代表的な分布ラグモデノレであるコイック

型分布ラグモデノレは，次の様に示される。

(18) t十â~=W(L)ゐ+Ut

W(L)=A  
1ー {(1-A)V}

U 
1 
ー .t-1ー{(l-，1)V}"t

OくAく2

なお，Lは，ラグ・オベレーター，W(L)は，ラ
グ母関数 (laggenerating function) を各々表

わす。 コイック変換により， (18)式は， (19) 

式に書き換えることができる。逆に， (19)式

は，0<，1く2の下で，容易に， (18)式に書き換

えることができる。従って，コイ γ ク型分布ラ

グモデルは， (19)式によって表現することがで
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きる。また，その対立仮説として， (20)式を想

定する。

(19) t+4ÿ~ =Oet_4 + ..1(yt-tYet_4) + et 
Oく..1<2

(20) 科â~=α。 +αlty1-4十日2ÿt+ ε;

従って，帰無仮説は，

(21) Ho: ao=O， al +α2=1 

と成る。

ところで， (19)式の収束条件は，0<..1<2で

ある。 Oくえく1のケースは， 最も代表的な期待

形成仮説として広く知られる適応的期待形成仮

説であり，え=1のケースは，いわゆる静学的期

待形成仮説である。そして， 1く..1<2のケース

は， 過度反応的期待形成仮説(overreactionary 

expectation hypothesis)と成る九

さらに， (19) 式は， 以下の様に書き換える

ことヵ:で、きる。

(22) t+4Y1=4'[..1(1ー ..1)iViyt十(1-..l)i

L4ietJ 

Oく..1<2

適応的期待形成仮説においては， 0く..1(1ーザく

b
i
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確率的パートのウエイトは，幾可級数的に単調

に収束する。また，静学的期待形成仮説におい

ては，今期のウエイトが 1と成り，過去のウエ

イトがOと成る。そして，過度反応的期待形成

仮説においては iが奇数の時，..1(1-..1)るく0，i 

が偶数の時，..1(l-..1)i>O，かつ，lim..1(l-..1)i= 
.→∞ 

0， 4' ..1(l-..1)i=lより，非確率的パートのウエ

イトは，正負に振動しながら収束する九

5)豊田 C4Jによれば，この命名は， L. R. K1ien教
授に負うものである，とある。

6)非確率的パートの無限等比級数，S ，1(l-A)iの収

束条件は， .1=0または 1(1-，1)1<1，つまり O~

Iく2と成り(なお，S A(1-A)i=l)，確率的パー

トの無限等比級数，S (l-，1)iの収束条件は， 1(1 

-.1) 1<1， つまり 0<.1<2と成る。従って，非

さて，OLSによれば， 制約のあるケースの

DWは， 0.570，ないケースの DWは， 0.718 

と成り， ρ，〆=0は， 有意水準5%で棄却され

たわ。従って， iterationをおこなった所，戸は

0.784， その標準偏差は 0.117，戸F は0.520，

その標準偏差は0.161と成ったので，第二のケ

ースとして，そのまま検定した。推定結果によ

れば F検定統計量は， 1. 42と成り， 帰無仮
説 H。は，有意水準5%で受容され，R2もき

わめて良好であった。

ところで，調整係数 Aの推定値は， 1. 39と

成った。 ここで，帰無仮説を ..1=1とし，対立

仮説を ..1>1とすると， t値は， 3.61と成り，

片側検定より，..1=1は，有意水準5%で棄却さ

れた。従って，過度反応的期待形成仮説が成立

していることになり，適応的期待形成仮説は成

立していないことになる。よって， (19)式のラ

グ構造 (lagstructure)は， 正負に振動しなが

ら収束することになるが，これは，不自然であ

る。そこで，我々は，二種類のトレンドを含む

適応的期待形成仮説を，後に提案することにす

る。

IV 二次適応的期待形成仮説

次に，二次適応的期待形成仮説及びその対立

仮説は，以下の様に示される。

(23) t+á~=tY~-áん(妥t- tY~-4) + ..12 
(安t-l-t-á~-5) 十句

(24) t+á~=ß。十 ßltY~-4 十戸2t-lタ~-5+ß3ÿt

十s4妥t-l+ e/ 

確率的パート及び確率的パートの収束条件は，

0<.1<2と成る。
また，非確率的パートの無限等比数列， {，l (1 

A)i}(，1=ト0)の収東条件は， -1<(1-，1)豆1つまり
0<，1<2と成り，limA(l-A)i=Oと成る。 そし

て，確率的パートの無限等比数列， {(l-，1)i}の

収束条件は， -1<(1-.1)豆1つまり 0豆1く2と成
り，lim(l-，1)i=l(え=0)，lim(lーのも=0(0<.1<

2)と成る。

7)説明変数として，推定方程式が，従属変数の一期

の遅れを有するケースにおいては， Durbin h統

計量を利用しなければならないことが，広く知ら

れている。しかし，この研究においては，四期及

び五期の遅れを有するので，DWを利用する。
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すなわち，二二次選応的態待形成夜説においては，

錯待所得が，一期遅れの実綾{立との霧離によっ

ても修正されると考えるのである。よって，

無復説は，

(25) Ho: 130出 0，s1+sa=1， s2十13.=0

と成る。 OLSによると，制約のあるケースの
DWは， 1.48， ないケースの DWは， 1. 69 

と成り， ρ，ρ'=0は，有意水準1%で，判定不

能に成った。そこで iterationきどおこなうと，

声は，。衆777，その標準鑓差は， 0.119， p'は，

0.163，その標準舗差は， 0.186と成ったの

第二のケースとして，検廷した。その結果， F

検定統計量は， 814と成り，婦無仮説 Hoは，

有意水準1%で、棄却された。 1ftって，R2は，

かなり良好ではあったものの，ニ次適F主的期待

形成長説は，成立していないと結論する。

V 合理的期待形成仮説

代表的期待形成仮説の一つである合理的期待

形成仮説は，以下の様に示される。

(26) 1+4労=E(あ付I/t)

なお EトIlt)は t期における Information

Set， Itの条件付き期待穫さど表わす。ここで，I!!.I 

をホワイト・ノイズと仮定する。従って，合理

的期待形成仮設は， (27);-;えによって，表現ずる

ことができる。また，その対立仮説として， (28) 

式を翠矩ずる。

(27) f!t+ 4ロ件4Ý~十島村

(28) 妥山口α。十αi件 4Yt十SFZ性

放に， 1，最終仮説は，

(29) Ho; ao口 0，ctl=ぉ1

2こ成る。

OLSより， 制約のないケースの Dl予fは，
0.391と成り，〆=0は， 殺意水準1%で棄却

された。よって， iterationをおこなった結果，

Fは， 0.713，その標準偏羨は， 0.133と成り，
etはホワイト・ノイズであるので，第二のケー

スとして，そのまま検控した。縫定結果から，

F検矩統計量をは， 56.3と成仏 帰無仮説 Ho

は， 有意水準1%で幾重奈された。 従って， 合

理的期待形成板説も，成立していないと結論す

るS〉O

VI トレンド役会む溜Jit的観待形成仮説(i)9)

過度反応的態待形成仮説が成立していて，適

応前期待形成仮説は成主乙していなかった。しか

し，はたして， (19)式に対応するラグ構造は，

IE負に振動しながら収束するのであろうか。こ

の疑障に替える為に，期待所得が，コイック

分布ラグモデルのように，単tこ業績f直との:ij6離

によってのみ修正されるだけでなく，実績鐙の

トレンド， あるいは，あからお-3 までのトレ

ンドによっても修配されると考える。即ち，

t付金タf-4十A1(妥t…ty1-.)十l(fIt-f!t-4)十et
件4Ý~=tý1-4十ん (fIt- tÝ1-.)+11(タI-YI-1)

十fんk以(住3企必Itト叩ぺ1一夕あt川一2)+ la(扮主
+1条~(Ý円一夕tト一-4) 十 s釘t 

ここで，1あるいは 11. ん，13，んは，一般

的な関数であるが，これらを，一次に近似する

と， (30) るいは (33) 式を得ることがで

きる。

以上，我々は，ニ種類のトレンドを含む適応

的期待形成仮説を，コド節及び次節において提案

ずる。ここで，前者を第一のケース，後者きと第

二のケースとすると，第一のケース及びその対

立長説は，以下の様に示される。

(30) t+4Y1 =c十tY1委ーは1(;9rty1-.)

十.. M安t…妥1-4)十et
(31) 1十4y1出向十α18i-4十的安g

十aa(あーあ +ε;

鈍って，帰無仮説は，

(32) Ho: alや夜2=1

と成る。

まず，OLSによれば， 制約のあるケースの
DW  は， 0.898， ないケ…スの DWI主.0.993 

と成り， ρ，p'=認。は， 宥意水準1%で棄却され

た。従って， iter且tiorlをおこなった現，戸は，

8)なお p部 ando(2)は， 期待インフレ惑につい
て，7-ャウ検廷によ仇合速約期待形成仮説の検
定をおとなった。
め以下は，永凶助教授の示唆に多くをど負っている。
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0.558，その標準偏差は， 0.157，戸F は， 0.420， 

その標準偏差は， 0.171と成ったので， 第三の

ケースとして， ρ，ρ'=0.489と仮定して， 推定

をやり直し，検定した。推定結果によれば， F
検定統計量は， 1. 64と成り，帰無仮説 H。は，

有意水準5%で受容され，R2も， きわめて良

好であった。

ここで，調整係数んの推定値は， 1. 86と成

った。今，帰無仮説を A1=1とし，対立仮説を

A1>1とすると t値は6.06と成り，片側検定

より，A1=1は，有意水準5%で棄却された。

従って， トレンド、を除いたラグ構造は，正負に

振動しながら収束することになるが，これも，

不自然である。

VII トレンドを含む適応的期待

形成仮説 (ii)

次に，第二のケース及びその対立仮説は，以

下の様に示される。

(33) 山封=c+tÝ~-4 + A1 Wt-tÝ~-4) 
+A2(タtータ1-1)+ん(タt-1ータt-2)

+ん(タト2ータ1-3)+ん(タt-3ーあ-4)

+St 

(34) l+4y1 = so + s!ly1-4 + sdft 
+sa(あータI-1)+s4(タ1-1ータ1-2)

+s5(タ1-2ーあ-3)
+s6(タ1-3ータt-4)+S; 

よって，帰無仮説は，

(35) Ho: s1 +ι=1 
と成る。

OLSによると，制約のあるケースのDWは，

0.872，ないケースの DWは， 1. 32と成った。

そこで， iterationをおこなうと，戸は0.692，

その標準偏差は0.136，{i'は0.388，その標準

偏差は1.74と成ったので， asymptotic F検定

として，そのまま検定した。その結果， F検定
統計量は， 6.30と成り， 帰無仮説 H。は， 有

意水準 1%で受容され R2もきわめて良好で

あった。

さらに，調整係数んの推定値は， 0.478と成

り，帰無仮説を九=1，対立仮説をん<1とす

ると， t 値はー3.02と成ったので，片側検定よ

り，ん=1は， 有意水準5%で棄却された。従

って， トレ γ ドを除いたラグ構造は，幾何級数

的に，単調に収束することになるという，満足

すべき結論が得られた。

そして， ρ1=0は， 有意水準5%で受容さ

れ，パラメーターの t値も，すべて，有意水準

1%で有意であった。従って，我々は， トレン

ドを含む適応的期待形成仮説 (ii)は，成立して

いると結論する。

表1 期待形成仮説の推定結果
I 外挿的期待形成仮説 (i)

(12') t+4y1=安1+0.111(安f一安t-4)
(0.992) 

alternative R2=0.731 p=0.759 
DW=0.938 SSR=0.00437 

(13') l+4y1=0. 0215+0. 678か+0.266(タータ-4)
(1.33) (3.61) (1.86) 

R2=0.728 p'=0.759 

DW=1.11 SSR'=0.00391 

II 外挿的期待形成仮説(ii)

(15') t+4y1=ゐ+0.754(タ-YI-1)+O. 528(め-1-YI-2)十0.269(タ-2-YI-3)ー0.00648(yt-aータ-4)
(51. 7) (38.6) (19.9) (-0.459) 

alternative R2=0.998 p=O. 991(0. 0251) 
DW=1. 94 SSR=0.0000254 

(16') l+4y1 = -O. 00276十O.987~1+0. 754(タールー1)十0.536(釦-1ータ-2)+0.276(釦-2ータ-3)
(-3.31) (95.8) (47.1) (38.1) (19.5) 
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十O.00663(yt-a-yt-4) 

(0.391) 

経済学研究

R2=0.998 p'=O. 668(0. 141) 

D W = 1. 89 SSR' = O. 0000220 

III コイック型分布ラグモデノレ

(19') t+4y1 = tÿ~-4 + 1. 39(安t-tÿ~-4)
(12.9) 

alternative R2=0.965 p=O. 784(0. 117) 
DW=1.17 SSR=0.00299 

(20') 十ó~=O.00785ーO.545tÿ~-4十 1.34安t
(1. 21) (-5.98) (13.2) 

R2=0.894 戸'=0.520(0.161)
DW=1. 25 SSR'=0.00269 

IV 二次適応的期待形成仮説

(23') 1+ 4少~=tÿ~-à 1. 59(安t-tÿ~-4)一 0.307(安t-1-t-ð~-õ) 
(12. 9) (-2. 62) 

alternative R2=0.972 p=O. 777(0.119) 
D防T=1.78 SSR=0.00237 

(24') 1+4yf =0. 00210+ 1. 06tyf-4十O.00145t-1yf-o十4.14宰t-4.22安1-1
(5. 15) (25. 1) (0.0992) (81. 6)( -52.7) 

V 合理的期待形成仮説
(27') 

R2=0.999 p'=0.163(0.186) 

DW=1. 85 SSR'=0.0000221 

SSR=0.0240 

(28') 安t+4=0.0235十0.532t十of
(2.10) (4.47) 

R2=0.614 p'=0.713(0.133) 

DW=0.854 SSR'=0.00451 

VI トレシドを含む適応的期待形成仮説 (i)

(30') 十ó~= -O. 00871 十 tÿ~-à1. 86(安t-tyf-4)ー0.382(安t一歩t-4)
(-2.43) (13.1) (-3.34) 

R2=0.930 p=0.489 

DW=1. 34 SSR=0.00240 

(31') 朴 4タf=-0.000707-0. 810tyf-4十1.70yt-0. 298(タータ心
(-0.0984)(-5.62) (9.17)(-2.29) 

R2=0.917 p'=0.489 

DW=1. 43 SSR'=0.00224 

VII トνγ ドを含む適応的期待形成仮説 (ii)

(33') 十ó~= -O. 00161十t974十0.478(タ-tyf-4)+0.902(yt-yt-1)十O.804(yt-1 -yt-2) 
(-2.08) (2.77) (18.8) (8.96) 

十0.652(yt-2-yt-3)十0.509(yt-3-ytρ
(5.19) (2.99) 

R2=0.999 p=O. 692(0. 136) 

DW  =1. 94 SSR=O.OOOOl72 

(34') t+4ÿ~=0. 000294+0. 659tÿ~-4十0.321安什0.928(タ -ÿt-1) 十 O.877(yt-1 -yt-2) 
(0.365) (4.53) (2. 19) (22.9) (11.6) 

+0. 755(yt-2-yt-3) +0. 660(yt-3-yt-4) 

(7.11) (4.61) 

R2=0.999 p'=O. 388(1. 74) 

Dlifア=1.90 SSR'=0.0000132 

34-3 
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なお， ( )内はパラメーターの t値，R2は決定係

数， alternative R2は代替的な決定係数，pは制約の
あるケースの系列相関係数の推定値，p'は制約のない

ケースの系列相関係数の推定値，pの( )内は戸の
標準偏差，p'の( )内は Fの標準偏差，DWは
Durbin=Watson統計量，SSRは制約のあるケースの

残差平方和，SSR'は制約のないケースの残差平方和を

各々表わす。

4. 結 ~、

詰問

F検定によって受容された期待形成仮説は，

外挿的期待形成仮説 (i)及び (ii)， 過度反応的

期待形成仮説， トレンドを含む適応的期待形成

仮説 (i)及び (ii)であった。

ところで， トレンドを含む適応的期待形成仮

説 (i)は，外挿的期待形成仮説 (i)及び過度反

応的期待形成仮説の，そして， トレンドを含む

適応的期待形成仮説 (ii)は，外挿的期待形成仮

説 (ii)の nested hypothesisに各々成ってし、

る。従って，外挿的期待形成仮説 (i)の対立仮

説として， トレンドを含む適応的期待形成仮説

(i)を想定すると， 帰無仮説 Hoは Ho:c= 

0， Al = 1と成る。推定結果によれば F検定
統計量は， 10.3と成り，帰無仮説 H。は，有

意水準1%で棄却された。従って，外挿的期待

形成仮説(i)は，成立していないと結論され

る。また，外挿的期待形成仮説 (ii)の対立仮説

として， トレンドを含む適応期待形成仮説 (ii)

を想定すると， 帰無仮説 E日は， Ho: c=O， 
A1=1と成る。その結果， F検定統計量は， 5. 

24と成り，帰無仮説 H。は，有意水準5%で，

棄却された。従って，外挿的期待形成仮説(日

も成立していないと結論される。しかし，過度

反応的期待形成仮説の対立仮説として， トレン

ドを含む適応的期待形成仮説を想定したが F
検定統計量は， 3.07と成り，帰無仮説 H。は，

有意水準5%で受容された。 なお， 帰無仮説

H。は， Ho: c=O， A2=0である。従って，過

度反応的期待形成仮説は，依然成立している。

しかし， そこにおいては， (19)式におけるラ

グ構造が，正負に振動しながら収束する。ま

た， トレンドを含む適応的期待形成仮説 (i)に

おいても， トレンドを除いたラグ構造は，正負

に振動しながら収束する。しかし，これらは，

ラグ構造が単調に収束するという「直観」から

して， いかにも不自然である。 よって， 我々

は，これらの期待形成仮説を，退けることにす

る。

ところで， トレンドを含む外挿的期待形成仮

説 (ii) は， 以下の様に書き換えることができ

る。

附件山t+à~

一』ん2+吋叫刈』んω3)L吋 s汁+(士一川4)L吋 t

十(~一ん+刊仇』ん5山吻+刊{(1 一』九刈) 1) 

(~十九)ーん}L4(1吻+εtJ

なお，Lは，ラグ・オベレーターを表わす。こ

こで， んからんまでの推定値を上式に代入す

ると，定数項を除いた非確率的パートのウエイ

トの推定値は，以下の様に成った。

i=O 1. 02 i=l 0.0215 

i=2 -0.0325 i=3 -0.0235 

i=4 0.0242 i=5 -0.0112 

i=6 -0.0170 i=7 -0.0123 

つまり， トレンドを除いたラグ構造は，幾可級

数的に単調に収束するが， トレ γ ドを含むウエ

イトの推定値は，今期については， ほぼ 1，過

去については，ほぼOと成ったのである。

ここで，真のラグ構造を知る為に，一般的な

分布ラグモデルを推定してみることは，興味深

い。しかし，時系列データに特有の強い多重共

線性によって，一般的には，それを推定するこ

とは難しい。そこで，次善の策として，滑らか

なラグ構造を有する(つまり，ウエイトが，ラ

グ期聞についての比較的低次の多項式によって

表現される)アーモン型分布ラグモテやルを推定

することにする。 なお，OLSによると，第1

のケース (つまり， ラグ期聞が21四半期)の
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DWは， 1. 68，第2のケ一九(つ玄り， ラグ

議開が13照半期) の DWは， 1. 77と成った

ので， Cochrane出 Orcuttの反後法をおこなっ

推定結果によれば， 今患のウニtイトの t

は，有意水準1%で，きわめて有意であること

が，ケース 1，及び， 特にケース2において，

明らかと成った。そして，今懇のウェイトの推

認値は，ほぼ1と成り，過去のウニヰイトの推定

値は，ほぽOと成ることも，両方のケ…スにお

いて，明らかと成った。

よって，アーモン塑分布ラグモデルのう?グ構

造とトレンドを含む適範的期待形成仮説 (ii)の

ラグ構造は，ほとんど同じで、あることが分かつ
ザ拠

1'-。
従って， バラメ…ターについての t髄，

び R2を考獲した上で，我々が提議する， トレ

ンドを含む適応的期待形成仮設 (ii)が，最も妥

さ誌であると結論する。

昭和47年第四半期から，詔和48年第

間半期iまでを0，昭和49年第1四半期から昭和

54年第2四半語家でを1とする，いわゆる政策

転換ダミーを含む捻建方様式を，々の期待形

成仮説について，推定した。その結果，ヨ〉狩号

条件は満たされたが， t 1僚が， 5%で

有意でなかったケースは， 1， III， IV， V， @ t 
値は，有意水準1%で有意であったが，符号条

件が満たされなかったケースは， VII，金持号
条件も満たされず， t 佳も，有意水準5%で有
意勺なかったケースは， II， VIであった。つ

まり，符号条件も満たされ.t 1議も有意である

期待形成仮説は，存在しなかった。

終わりに，残された間爵として，盤常所得と

蝦待所得の務係が考えられるが，これは，今後

の課題とするo

表2 アーモシ裂分布ラグモデノレの推定結果
1 ケース 1

推定期間:総務47年総3泊三下期~続秘54年第2四半叙

ラグ期間:21間総裁

制 約:6次多綴式
20 

tHÿ~口 ZaiYト i+ε4
手怒定。

R2=0.999 147 DW=1.84 

2 ケース2

α0=0.839(34.5) 

a 1二"，0.248(26. 1) 

窃 2=-0. 00441(一0.342)
a 3=-0盆0720(-9.08) 
a .=-0.0554(-12.1) 

佼 s=口一O.0160( -2. 50) 
α6=0.0148(2.31) 

世?指0.0260く7.28)

α8=0.0191(日‘82)

ぽ 9=0.00251(0.521)

認10出 -0.0l40(…1.号。〉

日日=-0. 0228( -2.01) 

日12=-0.0203く-1.31) 
夜13出 -0.00尋問(-0.416)

内，=0.∞771伶 322)
結時=0.0185(0.621) 

<<16=0.0162(0.441) 
日17=-0.00216( -0.0497) 

α18日一O.0278 ( -0.547) 

<<19= -0. 0339( -0.547) 

庇鵠口0.357(0.527)

幾定期問:昭和47年第3間半綴~昭和54年害容2四半期

ラグ期尚:13四半期

線 約:6次多項式

12 
tHÿ~= Z si夕刊+Ut

志田0

R2田 0.999 (J=0.329 

so出 0.980(52.0)
DW出1.85 

s7口一0.0232くー1.26) 
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s 1 = O. 0952(4. 98) 
s2=一0.0731(ー 7.59)

s3=ー O.0274( -2. 97) 
s ，=0.0172(2.56) 

sa=ー0.00458(ー0.182)

s 9=0.0200(0.608) 

(1) 

(2J 

s 5=0.0128(2.18) 
s 6=-0. 0133(ー1.22)

slO=O. 0134(0. 321) 
sl1=ーO.0302( -0.648) 
s12=一0.00942(ー 0.182)

なお. ( )内はパラメ{ターの t値を表わす。

a~ßi 
1.0-1 

0.9斗i

0.8~\\~ー~ケース 2

0.7 

0.6 

0.5 

0.4 

0.3 

0.2 

0.1 

0.0 

-0.1 

-0.2 
0 2 9 4 d 6 1 8 9 ro n ~ u U s ~ ~ ~ ~ w 

図2 アーモγ型分布ラグモデルのラグ構造
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