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「三田学会雑誌」84巻3号 〔1991年10月）

合理的期待動学モデルの情報構造と 

検定方法に関する一考察 

井 出 多 加 子 #

要 約

合理的期待線形確率差分方程式における従来の解法は，解の多数性に加えて，モデルの情報構造 

と誤差項の関連が必ずしも明白でないため，実証研究で仮説を棄却する可能性が高い。ここで採用 

するパラメタ儉約基準のもとで一意に選択される解形式は，将来の期待が含まれる場合でも，完全 

予見モデルに一致する同次項をもち，全体で最小数のパラメタをもつ。また，情報構造による攪乱 

は，攪乱項にのみ影響する。したがって， p e rs is te n c yの存在は期待の合理性と必ずしも矛盾せず， 

仮定される情報構造に一致した誤差項の処理を行なうことで，適切な検定が可能になる。

1. は じ め に

本稿の目的は，合理的期待線形確率動学モデルにおける情報構造と解の一意性の関連を明らかに 

し，Evans=H onkapohja (1986)をもとに新たにパラメタの儉約基準を採用することで，より適切 

な仮説検定が可能になることを示すことにある。

合理的期待を含む線形確率差分方程式について，その解法を中心に多くの研究が行なわれ，応用 

モデルも広範におよんでいる。これらの研究から，構造方程式が将来変数の期待を含む時，一般に 

解の多数性が排除できないとされる。しかし，本稿で提起する 「パラメタの儉約基準」を採用する 

ことで， 差分方程式の同次項は一意に決定される。 この基準はEvans=H onkapohja (1986)の解 

法に理論的支持をあたえるもので，解の選択はモデル検定により中立的であることを要請するため， 

実証研究に有用である。さらに従来の研究では，モデルの情報構造と誤差項の関連が必ずしも十分 

考慮されず，検定で仮説を棄却する可能性が高かった。

本稿の貢献と主要な結論は次の通りである。⑴複数のA R M A プロセス表現のうち，一意なAR

* 本稿の作成にあたり，神谷傳造教授（慶應義塾大学)，大平哲助手（慶應義塾大学）その他多くの方 

々から有益なコメントと助言をいただいた。記して謝意を表する。但し，含まれる一切の誤謬が著者 

の責任にある事は言うまでもない。
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項と最小数のパラメタをもつEvans=H onkapohja (1986)(以下E = H と称する）の解を検討し，パ 

ラメタの儉約基準を提起してこれに理論的支持を与える。⑵異なる情報集合に基づく期待，あるい 

は複数期にわたる将来の期待が構造方程式に含まれる時，外生ショックが系列無相関であっても解 

の誤差項に内生的系列相関が発生する。⑶ 解 の determ inistic p a r tは完全予見モデルと一致し， 

情報のラグ構造は誤差項のみに影響する。このとき完全予見下で定常的であっても，誤差項のため 

体系が不安定になる可能性がある。⑷解のパラメタが構造パラメタの関数として一意に決定される 

条件を提示する。⑸従来の解法で不十分であった誤差項の重要性とその現実性を指摘し，合理的期 

待仮説の検定方法として利用されているover identifying re s tr ic tio nの適切な利用方法が示唆さ 

れる。

本稿の構成は以下の通りである。 2 節で，パラメタ儉約基準を提起して一意なA R 項をもつE =  

H モデルを拡張し，情報構造が動学経路に与える効果を分析する。 3 節において，未定係数法の問 

題を明らかにし，多数性排除に関する従来の研究を整理• 比較する。 4 節で，誤差項の内生的系列 

相関が実証研究にもつ重要性を指摘する。 5 節に，結論と今後の課題を示す。

2 . 期待の合理性とパラメタ儉約基準

本稿では，内生変数の真の過程はA R M A プロセスにしたがうものと仮定し，単一の外生ショッ
⑴

クにさらされる定係数線形モデルのみを対象とする。合理的期待線形確率差分方程式の解導出にお 

いて，次の方針を採用する。（以下，瓦-プは彡一y 期に利用可能な情報集合に基づく条件つき期待オ 

ペレータを，yふ-ゴは期の情報にもとづく主体の主観的期待を示し，もはホワイトノイズであ 

る。また，期待を含むモデルを構造モデル，そのパラメタを構造パラメタと呼ぶ。特に断わりのな 

いかぎり，「解く」とは誘導型を求めることを意味する。）

(A ) 広義定常性

確率変数?/の真の過程は広義定常的で，実数値定係数をもつARMA(A q ) プロセスに従う。

(D ) 利用可能な情報集合

t 期期首の意思決定において利用可能な情報集合I h は，同一ならびにそれ以前のtim e subscript 

を持つ事象を要素にもつ。すなわち

もり; j = i ,  2, •••}

( s ) パラメタの儉約

注 （1 ) A R M A プロセスは，必ずしもすべての確率過程を網羅しない。 しかし， W o ldの分解定理から定 

常的過程であればそのM A 表現は必ず存在し，A R M A は広範な適用範囲を持つ。詳細は，Sargent 

(1979)11章，青木（1984) 3 章，を参照。また，sunspot eq u ilib r iaと複数の外生ショックをもつ 

Lucasの island economy型の非均質情報と，均衡の存在と安定性の問題は現在の分析から除外す 

る。
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期待値と実現値の誤差が同一なら，より少ない数のパラメタをもつ解を選択する

仮 定 （A ) から，モデルは線形に特定化される。（D ) は記号に関する注意で，（S ) は本稿で採

用するあらたな解の選択基準である。一般にA R M A プロセスの表記は一意でないが，この基準の

もとで一意な表現が選択される。（A ) のもとで以下の1変量構造方程式（1) が与えられたとき合

理的期待線形モデルの解を求める事は，（2) ( 3 )式を満たすべクトルA およびM を求めることで 
(2)

ある。

Vt=Bi
_ v A t - x  .

+  <62
V t + i l t - i

+  *63
_ V t 7 \ .

_ V t l  t - s __ +ん  I t —i _ U  t —n  _

IS s く00， l^ k ,  wくoo

'  V t r i
V t = A

_ U  t —p
+ M

_ £t - a  _

C l)

l^P, q, A  = 中 M , =  C l , — の，• • •，一〜）
0 (sナ,）

ぴ Cs=0 < °°  V t, S

E  [et]=0 ( 2 )

Et-hlyAt-j—yt'] =0

Ch>j, hニ 1，•••, s) ( 3 )

( 3 )式は，合理的期待仮説の定義である。異なる情報集合に基づく期待が含まれる時，各情報集合 

のもとで期待の合理性が満たされねばならない。

( 1 ) に含まれる最大情報集合はt+ k 時点の I t+k，最小情報集合は t - s 時点の It-S で，It+kは， 

以下のようにん+ S + 1 個の相互に排他的な部分情報集合に直交分割される。

I t + k =  I t - S  U  C / t - s + A / t - s )  U  … U  ( J t + k \ I t + k - l )  (4 )

但し\ は差集合を示す

直交分割の定義より

It-ĥ \Qt-h+i\It-h) =  (P Ch=—k+l, •••, s) ( 5 )

CD) から

I t + k _  t + k j  ^ t + k —1> • • • ! 己t + k，

l t + k - l =  { V t ^ k - u  U t + k - 2 , …，£ t + k - \ ,  e t+fc-2， • • • }

It+kは，It+k-1 の要素に新たにyt+kと et+kか加わっている。しかし（A ) の仮定からは過去の

注 （2 ) 本稿では，外生ショックが系列無相関のホワイトノイズと仮定する0 しかし，これがARMAプロ 

セスであってもその構造が知られている場合，適当なフィルターをかけることで，ホワイトノイズの 

ショックを持つモデルに変換する事ができる。したがって，ホワイトノイズの仮定は本稿の結論に決 

定的でない。
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y と e に依存する。したがって（5) 式から

h + k \ I t - s =  {£ £ - a ； h = ~ k ,  •••， 5— 1}

It+k= Its  U {Sf-s+ll U … U {Sj+fc-l} U {et+jJ ( 6 )

最大情報集合は，？一s 期に利用可能な情報集合と相互に排他的なf—s + lか ら /+た期迄の inno­

vations に分割される。 実現値は予測とそれに直交する予測誤差に分解されるので，t - h 期の条件 

付期待値は

1
E t-h [ y t+k\ =  yt+k— S  もら-i 0 = 1 ，…，s) ( 7 )

以下，Aoki=Canzoneri (1979)，Evans=Honkapohja C1986)にならい Cl) の間題を 2 つの事例に

わけて考察する。
(3)

Case1: 過去の異なる情報集合にもとづく期待が含まれる時

(1 )式で，5 2= 0 とする。 I t-S にはじまり各情報集合のもとで条件付期待を求める。（3) 式から

yt\t-i= Et-i \.Vt\

law of iterations から

Et-hiEt~h+i [?/«]] = E t- / i [ y t ] (ゐ= 2，•••，s')

各情報集合のもとで構造方程式（1 ) の両辺の条件付期待をとる。最小情報集合のもとでは

Et-s[yi\ =  0. — S  buT1 Z] b2jEt-Ayt-j]

したがって（7) より解は，以下のARMA(w，s—1) にしたがう。

S—_1
yt=Et-g[yt] + S  sr £t-f 

=(1  一 ^ ]  b n ) ~ l S  b z j V y t - f -  S  る * s « - ( プ+ * )] +  2  ( 8 . 1 )

A R 項は一意に決定され完全予見に一致する。M A項は，以下の手続で求められる。（7) 式から

ft-—1
y t= E t-h[yt] + S  Ch=h  …，s—l)

f=0

構造モデル（1 )の隣り合う条件付期待値の差は1期 の innovaitonのみの関数になる。

—Et-Ch + l')[yt] = Shet. h Q t= l，…，5—1)

y t_ Et-i Lyi\= £t (8_ 2)

一方解（2) の隣り合う条件付期待値をとると

Et-hlVt] —Et-ch+i) [Vt\ —C î U ジ2  \r<f>h ぶo —

注 （3 ) このモデルは，Kydland = Prescott (1982)の time-to-build investmentのように，過去に決定し 

た投資プロジェクトが，一定期間中の各時点で追加的財の投入を必要とし，当該期間中の各時点の投 

資需要が過去に予想された期待価格に依存するモデル，あるいはSargent = Wallace (1975) の時間 

的ラグ構造をもつ情報の非対称性モデルに利用される。
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0 = 1 ，…，s—1，<5ft_^=0 if h— j くQ)

yt—Et-i{yt\=^t (8.3)

( 8 .2 )の各式は任意のs について（8.3) に一致することから

^0=1 (8.4)

Otl— ̂ >1 キ杏2 さ +  …4" 0̂ _

0 = 1 ，…，s—1，ら-プ=0 if h—j<Q ) (8.5)

ds- iか ら も ま で の s—1 個のM A パラメタは，（8 .1 )式から決定されたA R パラメタ中と構造型 

から計算された（8 .2 )の 5 のもとで（8 .4 )から決定される。構造モデルには，，一1 か ら 卜 s 期 

まで異なる情報にもとづく期待がs 個含まれ，隣り合う期間の期待値の差はs— 1 個求められるの 

で，（8 .5 )は一次独立なs _ l 本の方程式を構成する。実際には，（8.1) の解形式を想定した未定 

係数法の利用が簡便であろう。

_  ( 4 )
Case 2 : 将来の期待が含まれる時 

( 1 ) において，及 = 0 とする。同様の関係が卜A：期にも成立することからtime subscriptをゐ 

期ずらし，両辺の E t - k - iを求め五 t-it-i[仏]について解くと

[yt1= E t-k-, [ S  ch yi-h] 但 し ch は構造パラメタの関数 （9 )
た =1

( 7 )式から yt は ARMA(w+&，k ) にしたがう。一方及 = 0 より（8. 5 )は，0 本で構成されるた 

め解は

Vt=M Chy^ + M 6h £t~h+et ( 10)

但 し ^は 任 意  

以上2 つの事例から，次の2 命題が導かれる。

Proposition 1:

仮 定 （A ) と選択基準（D ) のもとで，（1 ) の解は唯一の解形式ARMAC^+A：, k + s - l')にした

がう。この時，A R パラメタは構造パラメタから一意に決定される最小次数のA R 項をもち，完全 
( 5 )

予見の場合に一致する。

P roof：(この命題はE = H モ デ ル Proposition1 の拡張である0)

(7) 式から yt は ARMA Qn+k, A：+5—1 ) にしたがう。一般にA R M A表現は一意でないが，任 

意、の y とe について以下の恒等式を満たす右辺誘導型の係数べクトルA がー意に決定されるための

注 （4 ) このモデルは， 広範な応用例をもつ。 代表的なものにインフレーションに関するCagan model, 
Fischer (1979) の長期契約モデル等がある0

( 5 ) 過去に形成された期待値を含むとき，deterministic p a r tとの一致性は Aoki =  Canzoneri (1979)， 
Chow (1 9 8 3 )の研究でも明らかにされている。
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必要十分条件は1 =  A ，すなわち解が完全予見と同じ階数とパラメタをもつA R 項にしたがうこと 

である。

Vt-i
+ M

££-1 Vt-i st-i
= A +M

dt~n—k s+1 Vt-p ど £-g _

ARMACn+k, A + s-1 )をより少ないA R 次数を持つ形式に変換する方法は，ARMA(w+A；- l， 

°°)，Cn-hk—2, 0 0 ), •••, (0，° ° ) と最大对+ん+ 1 通り存在する。たとえばA RM A («+ん一1，

に変換する時，A R 項 の n + k個の特性根をん，…， とおいて因数分解すると

( 1 — ノ 1ム) …( 1 —ん+* L)yt= 6(iL)st 

両辺に（1一ん人)-1 を掛けて

(1ース2 L )…（1一ん+ft S  M 没（乙）ら-ゴ

但し丨ん1<1 (11)

絶対値条件が満たされる限りんの選択は任意であるから，ARMACw+ゐ，A + s-1 )か ら Cn+k- 

1，0 0 ) への変換は最大《+ん通り存在する。したがって一意でない。

上記の様に，より少ないA R あるいはM A パラメタを持つ表現は，無限期過去の情報に依存する 

ため，線形制約をおかない場合を考えると無限個のパラメタをもつ。M A O のへの変換は一意だが， 

同様に無限個のパラメタをもつ。一 方 （1 ) よりw+/b+s<oo0 したがって，複数の解形式のなかで 

ARMA Cn+k, k + s - D は最小数のパラメタをもち，一意に決定される最小次数のA R 項を持

っ。 ■

Proposition 2:

( 1 )式において，主体の利用する最小情報集合から予想される変数を含む最大情報集合までtime 

subscriptが 2期以上離れることがない時，その時に限り，Proposition1 の M A パラメタは構造 

パラメタの関数として一意に求められる。

P roof:

A + s-1個のM A パラメタがモデルから一意に決定されるための必要十分条件は，これらについて 

—次独立なA+s— 1 個の方程式が存在することである。（8 _4 )式が一次独立なA+s— 1 本の式で 

構成されるための必要十分条件は， k + s 個の異なる情報集合に基づく期待が構造モデルに含まれ 

ることである。この時，t—s か ら <+ん期までゐ+ s個の期待が含まれるので，time subscriptは 

2期以上離れることがない。画

複数期にわたる将来の期待が含まれる場合，または今期のショック実現以前に/一 1 期迄の情報 

で将来を予想して取り引きに参加する場合には，予想される変数と情報集合のtime subscriptが 

2 期以上離れるため，誤差項のパラメタは構造モデルから一意に決定されない。これは，次の様に 

理解される。仮定から外生ショックは系列無相関のホワイトノイズである。完全予見であれば存在
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しないのに過去のショックが今期の内生変数に影響するのはモデルの情報構造のためで，過去のシ

ョックを知らない主体の行動が反映される。このような誤差項の内生的系列相関構造は，モデルが
(6)

それを一意に決定する構造をもたないと構造パラメタの関数として不決定になる。

時間に関する情報の非対称性は誤差項のみに影響する。このときC a s e lにおいて完全予見のも 

とで定常性が満たされても，情報構造によるM A項のため解は必ずしも定常的でない。A R M A プ 

ロセスの定常性のための必要十分条件は，A R およびM A 項の特性根がすべて1 より大きい絶対値 

を持つことである。完全予見下の定常性が満たされるときProposition1 より，解のA R 項の定常 

性は満たされるが，M A 項の定常性は以下のように保証されない。（1 ) 式で， Aoki = Canzoneri 

(1979) C のa s e lの w = l，s = 2 を例にとると，解は ARM A (1 ,1 )にしたがう。A R パラメタを 

<f>u M A パラメタをのとおいて

^ ( . l- b n - b n T 1 6 3 1

0i =  — (.l—bny i みi2( l  —&11 —&i2)_1 631 

完全予見モデルが定常性をみたすなら

I (1—み11—み12)_1 3̂1 I <  1

しかしこれは

I — ( 1 —^ l l ) - 1ろ12(1—ゐ11一み12)- 1 ゐ31 I く 1 

を必ずしも保証しない。このことは，政府がより多くの情報を持つ場合，経済の安定化を目的とす 

る政策に積極的な意味をもたらすことになるだろう。

3 . 従来の研究との比較

3 - 1 未定係数法と解の多数性

外生的ホワイトノイズにさらされるモデルで解の多数性が発生する主な原因は2 節の分析から， 

① Proposition1 より， 完全予見下よりすくないA R 次数をもつ解形式を想定すること，② 

Proposition 2 より， M A パラメタがー意に識別される情報構造をモデルが持たないことにある。 

どちらも，期待値を実現値の空間に写像する際，次元の退化によって解が一意に定まらない。

解法に関する従来の研究の大半は，①の問題を中心に展開されてきた。それを解決するため，⑴ 

他の補助条件によって，完全予見下のA R 項の次数を減少させ次元の退化を補う，（ii丨過去および現 

在 の innovationのみに依存するM A ( « 0 プロセスに変換する，UB非因果系の形式を想定し将来

注 （6 ) Muth (1961)では，将来変数の期待値が含まれるにも関わらず，今期のショック実現後に次期の 

価格を予想して取り引きが行なわれる。したがって，time subscriptが 1期しか離れていないため， 

誤差項の系列相関は生じない。

Lucas (1972)，Barro (1976) の misperception modelや Grossman = Weiss (1982) の景気循環 

モデルは，各時点で異なる効果を持つ2 つの innovationsが存在するにも関わらず情報構造のためこ 

れらが個別に識別されず，次元の退化によって期待にバイアスがかかる例である。
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変数の実現値を説明変数に含める，等の方法がとられてい(1)0 (i)(ii)は，説明変数が過去の情報のみ

で構成される因果系のため，予測に適する。しかし⑴は補助条件の妥当性が吟味されなければなら 

ない。一方(ii)は，導出が複雑なうえ，推定や予測において有限個の説明変数を用いなければならな 

いことから，推定精度の減少という問題をもつ。（iii)は解の一意性が簡単に確保され導出が容易なた 

め近年実証研究で注目されているが，将来変数が説明変数に含まれるから予測には適さず，推定バ 

イアスも問題になる。

⑴について（11 )式で，すべての特性根が1 より大きい絶対値をもつとき，無限期過去の外生シ 

a ックに依存するM A ( o o )に変換される。 一意な因果系で，予測が可能である。しかし理論的に 

は優れていても，無限期過去の情報が必要とされることから，有限個数で推定する場合情報が失わ 

れる。この影響はサンプル数の少ない場合，特に深刻である。次に(iii)について，（7) 式から実現値 

は予測値とそれに直交する誤差項に分解されるから

0

E t - \ i y t +h\ =  y t + h —  S  s j £ t - j  C h = l ,  •••, k ' )  ( 1 2 )

もとの式に代入し将来変数の実現値をそのまま今期の説明変数とする。

V t = b n  2/ t + H ---- V b i k  ? / (+ * + 6 2 1 2/ t - H  V h n  V t - n  +  ^ k  £ t+k~\------トら ( 1 2 ’ )

た だ し dj 0_=1，•••，& ) は任意 

期待変数を完全予見と同じ次元の空間に写すため，A R パラメタは一意に決定される。このように， 

将来の実現値を説明変数に含む実証研究が近年実施されている。

一方未定係数法を利用する多くの研究では， 構造型に明示的にふくまれるstate variableのみ 

で構成される解が想定される。 この時， 2 種類の問題がある。 第一に， 完全予見より少ないA R  

次数を想定すると，A R パラメタの多数性が排除されない。第二に，内生的M A 項が考慮されない。 

例えば MaCallum (1983)では， 完全予見下でA R ( 2 ) にしたがうモデルについてM A 項をもた 

ないA R (1 )が解として想定されている。A R ( 2 )から ARMA(1，0 0 ) への変換は，同一ARMA

プロセスの異なる表現形式にすぎないが，A R ( 1 ) への変換はまったく別のプロセスに移すため遘
( 9 )

造的変化をもたらす。また，将来の期待が1期前迄の情報で形成されるような場合，誤差項の内生 

的系列が存在するにも関わらず，多くの理論モデルでこのM A 項が無視されている。

注 （7)  / 時点の変数を過去の変数で説明する解形式を因果系，将来変数を説明変数に含む解形式を非因果

系と呼ぶ。（青木 (1984) p.9)

( 8 ) 労働需要の動字モデルについて，Shapiro (1986)，Nakamura (1990)等。誤羞頊と説明変数の直 

交条件が満たされないため，操作変数法やG M M 推定法（Hansen = Singleton (1982) )等で推定が 

行なわれる。

( 9 )  Muth (1961) の MA O ) ， Aoki = Canzoneri (1979) の ARMA (1，oo) の想定は有限次数で 

truncateされないため，この様な構造的変化をもたらさない。しかし，後者はProposition1 の証明 

で指摘したように，完全予見下で2 階以上のA R 項を持つ時，その多数性の問題が残る。
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3 - 2 従来の多数性排除基準

これまで，次元の退化を補う方法として⑴の補助条件について多くの研究がおこなわれてきた。 

そこでは，構造モデルに明示的に含まれるState variableのみを説明変数とする解形式を想定し， 

そのA R 次数と一致するように期待空間における特性方程式の根の数をしぼりこむ基準が提案され 

ている。以下にこれらのいくつかを整理検討し，その問題点を指摘する。

⑴ 有 限 分 散 （定常性）条件

真の過程の定常性を仮定し，完全予見下の特性根のうち発散根を排除することで次元の退化を解

決し，多数性を排除する。解が一意に決定される為の必要十分条件は安定根の数とstate variables
(10)

(あるいは初期条件）がー致することであるから，発散根を排除したあとでも安定根の数が想定する
(ii)

解 の state variablesの数を上回る場合，一意性は保証されない。

(2) 最小分散条件

Taylor (1977)は，主体が risk-averterと仮定し，最小分散が最大効用をもたらすとして最小分 

散条件を提案する。安定根の数に対してstate variablesが不足する場合，より小さな分散をもた 

らす根から順に選択され，残る安定根は排除される。定常性条件に最小分散条件を加えると解は一 

意に決定される。

(3) 最小情報集合基準

MaCallum (1985)は， 最小情報集合基準を提起した。より少ない情報を利用したとしても期待 

が consistentになるようなrobustな特性根が採択される。しかし，このようなrobustな特性 

根が複数存在する場合，I 、ずれを選択するか不明である。

(4) 漸近的安定性

Evans (1985)は，均衡の安定性を選択基準とする。 与えられたモデルのもとで，安定性を満た 

す解が採択される。この基準は，同次項の次数を減少させるという解の一意性だけでなく，より広 

範な内容を含む。

上記の基準はいくつかの問題点をもつ。最小分散基準についてMcCafferty=Driskill (1980)は，

分散最小条件のミクロ的妥当性と共に，あらたにもたらされる非線形問題と解の不決定を指摘する。 

経済主体がリスク回避的であれば，他の条件を一定として，最小分散が最大期待効用をもたらすた

注 （10) Blanchard = Kahn (1980) Proposition 1および2

(11) Obstfeld = Rogoff (1983)，Obstfeld (1984)，MaCallum (1983)で研究されるインフレ一ションの 

Cagan M odelでは，完全予見下の安定根の数が想定する解のstate variablesの数を上回るため， 

この基準を用いても依然として多数性は排除されない。そのため，合理性のもとでも解がvolatileに 

なりバブル的動きを示すという結論が導かれている。
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め， ミクロの行動仮説からこの条件がきわめて妥当に思われる。しかし彼等は，最大期待効用解が
(12)

必ずしも最小分散解に一致しない可能性と，非線形性による解の多数性を指摘する。したがって， 

最小分散条件はミクロ的根拠と矛盾し，また解が不決定になる可能性をもつ。

その他に2 つの問題が残る。第一に，高階の差分方程式で特性根が実根でない場合，解が存在し 

ないと結論される)。第二に，検定において仮説棄却の可能性が高くなる。実証研究では確率過程の 

定常性が仮定されることから，（1)の定常性基準は問題ないものの，それ以外は推定精度の減少や検 

定のバイアスをもたらす可能性が高い。

CS)のパラメタ儉約基準にしたがうと，選択される解形式は最小量の情報に依存する。MaCallum 

(1983)の最小情報基準は，A R 項が不決定になる場合特性根の数をしぼり次数を減少することを目 

的としている。しかしProposition1 のA R 項は一意に決定されることから，両基準はより少ない 

情報という基本概念において一致するものの，本稿で提起するパラメタ儉約基準はARMA (2，1) 

を ARMA (1，0 ) に変換するような構造的変化をもたらす基準と異なる。

4 . 実 証 研 究 へ のインプリケーション

4 - 1 情報構造によy もたらされる内生的M A 項の意義

Proposition1 の解形式において，従属変数はできるだけ自身の過去の値で説明される。これは,

時系列推定の際A R 表現の推定の方が容易で，動学的計量経済モデルで誤差項の処理は困難な問題
(14)

をもたらすうえ，説明変数の数をできる限り少なくするという技術的問題を考慮している。

モデルの情報構造のため，ホワイトノイズを外生ショックにもつ合理的期待モデルでも誤差項に 

系列相関が発生することが2 節の分析で明らかにされた。複数の将来期の期待が含まれる時，ある 

い は /+ 1期の期待が t - 1 期の情報で形成されるなど，情報と予想される変数のtime subscript 

が 2 期以上離れていると，次元退化のため攪乱項の誘導型パラメタが構造パラメタの関数として不 

決定になる。 しかし，誘導型のA R パラメタと全体の次数は一意に決定される。推定は，モデルの 

情報構造から期待される誤差項の系列相関を考慮したうえでcross equation restrictionのもとに 

行なわれる。

注 （1 2 ) 主体の期待変数の分布が，平均の意味だけでなく分散においても真の分布と不偏性を満たすことを 

合理的期待仮説が要請するのであれば，分散に依存する構造パラメタも内生化されなければならない。 

モデルは非線形になり，特性方程式の次数が増加する。このとき，安定根の数も増加すると初期条件 

の不足が生じる。同論文は，Muth (1961) の在庫投機モデルについて最小分散と最大効用が一致し 

ないことを示している。在庫投機者がリスク回避的であると，在庫投機のパラメタは，投機者の相対 

的危険回避度と期待価格の分散の非線形関数であらわされる。M u thは，このパラメタを外生的に扱 

うことでモデルの線形性を維持し解を導出している。本稿は，Aoki = Canzoneri (1979) と同様に線 

形性を仮定する。

(13) Evans = Honkapohja (1986) p. 236.

(14) Sargent (1979) p. 267.
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Chow (1983)は，不決定になるM A パラメタをデータから統計的に選択する事を示唆する。最小 

分散基準を適用するとこの値はゼロにおかれるという指摘があるが，この適用方法は正しくない。 

最小分散基準は主体の最適化行動にもとづく基準である。しかし， Proposition 2 のもとで不決定 

になるM A パラメタは，主体の最適化行動に依存しない。むしろ，これを先験的にゼロにおくと期 

待にバイアスがかかり，合理的期待仮説そのものに矛盾する可能性がある。

M A項を持つプロセスにたいしてA R 項のみの推定モデルを適用すると，2 つの問題が生じる。 

Proposition1 の形式をA R 項のみを持つ形式に変換すると，ARMA(oo, 0 ) に変換される。たと 

え ば ARMA(1，1 ) の場合

(1-pi L)yt=CL—0i L)£t

変形して

2/t=Ĉ i — (13)

今期の内生変数は無限期過去の自身の値に依存するすこめ，強い persistencyが観察され有限個のサ 

ンプル利用はバイアスをもたらす。実際多くの実証研究において，実質 G N Pや雇用量等のマクロ 

諸変数で強いpersistencyが検出されている。 Kennan (1988)は， M A 項の存在から合理的期待 

均衡アプローチに疑問を投げかけるが，本稿の分析からM A 項の存在が必ずしも期待の合理性に矛 

盾しないことは明らかである。

4—2 over identifying restriction による検定

現在合理的期待モデルの検定に利用される方法の1つに，over identifying restrictionがある。

主体の情報集合に直交する変数を加えて，その有意性がテストされ，多くの場合従属変数の過去の

実現値が追加変数として選択される。恒常所得仮説や労働の異時点間代替仮説について，この方法
(15)

で合理的期待を棄却する研究がある。しかし，情報構造に適した攪乱項の処理を行なわないと，こ 

の検定は意味をもたない。期待が今期のショック実現以前に形成されるとき， Proposition1 およ 

び 2からM A (1 )の可能性が排除されない。ARM A(A q ) をM A 項を持たない形式に変換すると， 

(13)式のように従属変数が無限の過去の自身の実現値に依存し，当然over identifying restriction 

の帰無仮説が棄却される。恒常所得仮説の研究において，所得の時系列推定値を恒常所得とする検 

定方法が採用されているが，外乱がホワイトノイズでない場合にも，外乱の時系列特性に加えて情 

報構造による内生的攪乱構造も同時に考慮されなければならない。

検定は，あくまでモデル，期待仮説ならびに情報構造の結合検定である。従来の研究では情報構 

造があまり考慮されていなかったが，今期のショックが実現する以前に取り引きに参加することが

注 （1 5 ) 桓常所得仮説では， Flavin (1981) (1985)， Hayashi (1982 )等，勞働の異時点間代替仮説では 

Mankiw = Rotemberg= Summers (1985)が， over identifying restriction を利用して仮説を棄却 

する結論を得ている。
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現実にあると考えられるから， 1期先の将来期待が含まれる場合であっても少なくともM A(1) の 

可能性を検討する必要があろう。

5. お わ り に

合理的期待仮説にもとづく線形確率動学モデルにおいて，期待の合理性とパラメタ儉約基準から， 

従来の多数解モデルでも一意なA R 項をもつA R M A表現が一意に採択される。これは最小数のパ 

ラメタをもつため，実証研究に有用であることが示された。さらに，すべてのパラメタが一意に定 

まる条件と情報構造の関連が明らかにされた。異なる情報にもとづく期待を含む重層的情報構造を 

もつモデルや，複数期にわたる将来の期待が含まれたり彡ー1 期の情報で（+ 1 の期待を予想する 

モデルであっても，deterministic p a r tは完全予見モデルと一致し，情報のラグは攪乱項にのみに 

表れる。これらの分析から，従来の研究であまり考慮されていなかった情報構造による内生的攪乱 

の存在の可能性と，それが実証研究にもつ重要性が指摘された。

労働市場の実証研究で，多くの国においてhysteresis現象が検出されている。しかし，情報構 

造による内生的誤差の系列相関を適切に処理しないと，誤って合理的期待均衡モデルを棄却するお 

それがある。この研究をもとに，労働の異時点間代替仮説について挟定を実施する予定である。ま 

た，情報の非対称性が時間を通じて変化しない場合のみが分析されたが，非対称性が通時的に変化 

するモデルも現実的と考えられることから，可変的情報の非対称性がもたらすマクロ的効果を今後 

の研究課題としたい。
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