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需要ショックと供給ショックについて：

AD-ASモデルの状態空間分析

春 山 鉄 源 a

AD-ASモデルに基づき定量的マクロ経済分析をおこない，GDPの変動における

需要ショックと供給ショックの相対的な寄与度について検討する。AD-ASモデル

を状態空間モデルとして捉え直し，最尤推定法とベイズ推定法を使いパラメーター

を推定する。推定値に基づく確率的シミュレーションではデータの特徴をある程度

再現できることを示す。予測誤差分散分解をおこない，GDPの変動の約70％近く

が需要ショックに起因し，残りの約30％が供給ショックによるものであることが明

らかになった。

キーワード 需要ショック，供給ショック，AD-AS状態空間モデル，

ベイズ推定

1 は じ め に

経済で発生するショックには様々なものがあるが，全てが GDPの変動に直結している訳

ではない。個々の消費者や企業に対してのショックは，無相関であれば大数の法則により景

気循環の大きな要因にはならないだろう
1）

。しかしコロナ・ショックや災害などのように消費

者・企業が受けるショックが同じ，もしくは相関度が高ければ，GDPの変動として現れる

ことになる。このようなマクロ的なショックは，大別して需要ショックと供給ショックの 2

つに分けることができる。 2つのショックは GDPや物価水準に異なる影響を及ぼすと考え

られるため，景気対策には異なる政策が必要となる。では，過去に遡ると需要ショックと供

給ショックのどちらが GDPの変動により大きく寄与したのだろうか。本論文の目的は，こ

の問題を検討することである。

標準的な AD-ASモデルを分析に使うが，多くの既存研究とは異なる解釈に基づき議論を

進める。教科書的な AD-ASモデルでは産出量と価格水準の 2変数が内生変数となり，実証

研究ではそれらの変化率として解釈し直す場合が多い。その場合の利点としては，永続的な
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ショックと一時的なショックを区別し，それらのインパクトを同時に分析できることである。

対照的に，本稿では AD-ASモデルの 2変数をそれぞれのトレンドからの乖離率として解釈

する。これにより，永続的なショックは除去され一時的なショックのみが残ることになり，

その場合の需要ショックと供給ショックの GDP変動への相対的な寄与度を求める。永続的

なショックが GDPの変動に影響しないということを主張しているのではなく，一時的な

ショックに限ると，どちらのショックがより重要かを検討しようというのが本論文の主旨で

ある
2）

。

分析には1980年から2021年の日本の実質 GDPと GDPデフレーターの四半期データを使

う。簡便的ではあるが Hodrick-Prescottフィルターを使い，それぞれのトレンドからの乖離

率を求める
3）

。推定方法としては，教科書的な AD-ASモデルを状態空間モデルとして捉え直

し，まず最尤推定法でパラメーターを計算する。またマルコフ連鎖モンテカルロ法

（MCMC）によるベイズ推定も試みる。更に，求められた推定値を使い確率的シミュレー

ションをおこない，データの再現性を確認し，予測誤差分散分解とヒストリカル分解に基づ

き各ショックの寄与度を求める
4）

。

結果を簡単に説明する。パラメーターの推定値は最尤推定とベイズ推定（平均，中央値，

最頻値）ともに非常に近い値となる。また100万回のシミュレーションではデータの標準偏

差と自己相関係数を概ね再現できている。予測誤差分散分解によると，GDPのトレンドか

らの乖離の約64％～70％が需要ショックにより発生し，残りの割合が供給ショックに起因す

ることが明らかになった。

次に，簡単に関連する文献について触れる。需要・供給ショックの相対的な寄与度はベク

トル自己回帰モデル（VAR）で検討される場合が多い。先駆的な研究は Blanchard and Quah

（1989）であり，米国の四半期データを使って，需要ショックは永続的なインパクトはない

という識別制約の下，需要ショックの貢献度を求めている。結果の幅は広く， 1四半期先の

予測誤差の場合は99.3％，40四半期先の場合は50.4％になるという結果を報告している。需

要ショックの重要性を引き立たせる結果であるが，Lippi and Reichlin（1993）は同じデータ

を使い需要ショックの寄与度はより小さいと主張している。より最近の米国のデータを使っ

た研究に Cover, Enders, and Hueng（2006）があり，GDPの変動に需要ショックは約82％寄

与していることを示している。日本のデータを使った研究にはMio（2002）がある。総供給

曲線が右上がりになる識別制約を使った場合， 1四半期先で80.7％，13四半期先で49.6％の

GDPの変動が需要ショックに起因することを報告している。特に，Cover, Enders, and

Hueng（2006）とMio（2002）は AD-ASモデルに基づいた VARを使った分析をしている。ま

た最近の研究に Avarucci, Cavicchioli, Forni, and Zaffaroni（2022）があり，動的ファクター

モデルを使い需要ショックの重要性を明らかにしている。
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本稿は次の構成となる。第二節で AD-AS状態空間モデルとデータについて説明する。第

三節では推定結果について言及し，第四節ではデータの再現性について議論する。需要・供

給ショックの相対的な寄与度については第五節で考察し，第六節はまとめとする。

2 AD-ASモデルとデータ

2．1 モデルと解釈

Mankiw（2022）で展開される AD-ASモデルの均衡は次式で与えられる
5）

。

Yt=bt-cPt+ut, c>0 （ 1）

Pt=Pte+a(Yt-Yt�)+vt, a>0 （ 2）

Pte=Pt-1 （ 3）

本論文ではそれぞれの変数を次のように解釈する。Ytは産出量の対数，Ptは価格水準の対

数，Pteは t-1期における Ptの期待，Y�tは Ytのトレンドとし，式（ 1）は総需要曲線，式（ 2）

は総供給曲線，式（ 3）は適応的期待である。また，utは総需要ショック，vtは総供給ショッ

クとする。式（ 1）の総需要曲線を考えてみよう。AD-ASモデルには，Ytに依存しない政府

支出，中央銀行のマネーサプライや外生変数として扱う消費，投資の部分があるが，それら

は全て btもしくは utに含まれる。永続的な変化であれば btの変化として現れ，一時的な変

化は utの変化として捉える。同様に，vtは Pet と Yt-Y�t に含まれていない企業の行動や政

府のサプライサイド政策を反映していると解釈できる。これらの解釈に基づき次の定式化を

おこなう。

ut+1=ñuut+eut, eut ～ �(0, ó 2eu), -1<ñu<1 （ 4）

vt+1=ñvvt+evt, evt ～ �(0, ó 2ev), -1<ñv<1 （ 5）

AD-ASモデルが捉えていない経済メカニズムの影響は ñu, ñv, óeu, óevに反映されることにな

る。

AD-ASモデルがデータと整合性を保てるように次の変数を定義する。Pt�を Ptのトレンド

とすると，一時的な需要ショックがない場合 (ut=0) は Yt�=bt-cP t�が成立する。従って，

pt=Pt-Pt�は物価水準のトレンドからの乖離率，そして yt=Yt-Y�t は産出量のトレンドか

らの乖離率となる。これらの変数を使うと均衡は次の 2つの式で決定されることになる。

yt=-cpt+ut （ 6）

pt=pt-1+ayt+vt （ 7）

これらの式から次のことが言える。第一に，ut=vt=0 となる長期均衡では yt=pt=0 が成立

する。第二に，永続的な総需要ショックを捉える btは式（ 6）と（ 7）で決定される均衡に影

響しない。第三に，utと vtは永続的なショックは含んでおらず一時的なショックだけを捉

えており，一時的なショックにより産出量と価格水準がトレンドから乖離することになる。

需要ショックと供給ショックについて：AD-ASモデルの状態空間分析 17



2．2 AD-AS状態空間モデル

行列を使って式（ 6）と（ 7）を次のように表す。

���������� ��� ��
A xt B xt-1 át

 1-a c

1ytpt=00 0

1yt-1pt-1+utvt
更に，次のように書き換える。

xt=Cxt-1+±t （ 8）

ここで

C≡A-1B=00 -ch

h , ±t≡A-1át=h1a -c

1 utvt=±yt±pt, h≡
1
1+ac

（ 9）

このような書き換えは，ベクトル自己回帰モデルの構造型 VARから誘導型 VARの変換に似

ているが，本稿での分析は VARとは根本的に異なる。変数のラグは AD-ASモデルによって

固定されており，データに最適なラグを探索するわけではない。従って，ショック項 utと

vtの解釈も異なる。utと vtは経済メカニズムにより発生するショックが含まれており，そ

の意味では，VARの文献での「構造ショック」とは異なる。更に，AD-ASモデルは識別可

能となっている。例えば，式（ 8）のそれぞれの式に OLSを使うと，pt-1の係数である-ch

と hを推定できるが，その値からパラメーターの推定値 a�と c�を求めることができる。

この特徴を生かすために，式（ 4），（ 5），（ 8）を使い，AD-ASモデルを次の状態空間モ

デルとして捉え直すことにする。

xt=dt+Zát (10)

át=Tát-1+Rçt （11）

dt≡Cxt-1, Z≡A-1 T≡ñu0 0

ñv, R≡10 0

1, çt≡eutevt
式（10）は観測方程式，式（11）は状態方程式と呼ばれる。xtと dtは観測可能であり，átは状

態変数と呼ばれ，観測不可能な変数となる。推定するパラメーターは a, c, ñu, ñv, óeu, óeuの 6

つとなる。

本稿では 2つの推定方法を考える。一つは撹乱項の正規分布に基づく最尤推定である。二

つ目の推定方法としてマルコフ連鎖モンテカルロ法（MCMC）に基づくベイズ推定を試み

る。最尤法によるパラメーターの推定は，前提となる仮定が満たされる必要があるが，以下

で示すように，必ずしも全ての検定が仮定を支持する結果とはならない。それを補う意味で

ベイズ推定も採用する。またパラメーターの推定値と尤度関数を使い，状態変数 átを推定

することができる。それにより，需要ショック utと供給ショック vtを再現することが可能

となり，産出量の変動に対する需要ショックと供給ショックの相対的な寄与度を求めること
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ができる。

2．3 データ

推定には1980年 Q1から2021年 Q4の日本の実質 GDPと GDPデフレーターの四半期デー

タ（季節調整済）を使う。この 2つのデータを Hodrick-Prescottフィルター (ë=1600) を

用いて簡便的にトレンドを計算し，トレンドからの乖離率を ytと ptに使用する
6）

。図 1では

ytと ptのプロットを表示している。ytはリーマン・ショックとコロナ・ショックによりト

レンドから大きく乖離しているのが分かるが，ptの動きは GDP程ではない。一方で，1980

年 Q1における GDPデフレーターの乖離率は大きいが，1993年 Q4以前は平成27年基準簡

易遡及系列（参考系列）となっていることもあり，外れ値の可能性は拭えないだろう。デー

タの統計的な特徴については後述する。

図 1 GDPと GDPデフレーターのトレンドからの乖離率

0.02
0.01

0.00

0.00
�0.02

�0.01�0.04

�0.06 �0.02
yt pt

�0.08
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3 推 定 結 果

まず最尤法による推定を考えるが，計算には Seabold and Perktold（2010）を使った。結

果は表 1の列（1）にまとめられている。符号は全て期待どおりであり，ñv以外は 1％水準

で統計的に有意となっている
7）

。誤差項である eutと evtの仮定は 1期先予測誤差に引き継がれ

るため，Durbin and Koopman（2012）に従い，モデルの特定化に関して検定（1）～（4）を

おこなった。残念ながら，全ての検定をクリアすることはできていない。考えられる問題と

して，リーマン・ショックとコロナ・ショックによる ytの値と1980年 Q1の ptの値がモデ

ルの特定化にそぐわない可能性がある。実際，それらのデータを除いて1981年 Q2から2007

年 Q4のデータを使うと，検定（1）～（4）の結果は全て「yes」となる。

この結果を踏まえてベイズ推定を考える。最尤推定法ではパラメーターを定数と考え点推

定をおこなうが，その前提条件を確認しているのが検定（1）～（4）である。一方，ベイズ推

定ではパラメーターをランダム変数と捉え，その事後分布を推定するのが主な目的となる。
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違いを簡単に説明するために，Dを観測されたデータとし，èをパラメーターとすると事後

分布 p(è |D) は次のように表すことができる。

p(è |D)∝p(D |è)p(è) （12）

右辺の p(è) は事前分布であり，p(D |è) が尤度である。最尤法では，p(è) を定数として扱

い尤度 p(D |è)≡L(è |D) を最大化する èを探索することにより表 1の列（1）にある値を求

めている。対照的にベイズ推定では p(è) の情報を利用し左辺の事後分布を求める。しかし

解析的に計算することは難しいため，通常はマルコフ連鎖モンテカルロ法（MCMC）と呼

ばれるシミュレーションを使うことになる。MCMCにより事後分布を求めた後は損失関数

を導入し点推定をおこなうことになる。損失関数についての説明は省くが，本稿では平均，

中央値，最頻値の 3つの結果を比べることにする。

直感的にMCMCは式（12）の右辺を使い独立ではないランダム変数を発生させ，左辺の事

後分布を「炙り出す」ことになる。MCMCには様々な手法が提案されているが，本稿では

メトロポリス・ヘイスティングス法の拡張版となる No U-Turnサンプラーを使う
8）

。Salvatier,

表 1 推定結果

（1） （2） （3） （4）

最尤推定
ベイズ推定

平均 中央値 最頻値

a 0.1686*** 0.1684 0.1684 0.1684

（0.0802, 0.2570） （0.1532, 0.1849）

c 2.0691*** 2.0688 2.0680 2.0611

（1.3988, 2.7395） （1.9154, 2.2258）

ñu 0.7667*** 0.7661 0.7662 0.7602

（0.6834, 0.8500） （0.6838, 0.8474）

ñv 0.0680 0.0681 0.0683 0.0728

（�0.0618, 0.1979） （�0.0687, 0.2100）
óeu 0.0113*** 0.0114 0.0114 0.0113

（0.0102, 0.0125） （0.0103, 0.0124）

óev 0.0046*** 0.0046 0.0046 0.0046

（0.0042, 0.0050） （0.0042, 0.0050）

標本の大きさ 167 - - -
MCMCの反復回数 - 12,500
検定（1）：Jarque-Bera no, no - - -
検定（2）：Goldfeld-Quandt no, yes - - -
検定（3）：Ljung-Box（L1） yes, yes - - -
検定（4）：e�utと e�utの相関 yes - - -

Note : * : p＜0.1 ; ** : p＜0.05 ; *** : p＜0.01 ;
列（1）の括弧内は90％信頼区間であり，列（2）～（4）は90％最高事後密度信用区間；

検定（1）�（3）は 1期先予測誤差に関する検定であり， 5％の有意水準で帰無仮説（正規性，均

一分散，自己相関（L1）なし）を棄却できない場合は「yes」，棄却できる場合は「no」とし，

左は yt，右は ptの結果を示す；検定（4）はピアソン相関係数の検定であり，帰無仮説（0）を

5％の有意水準で棄却できる場合は「yes」。e�utと e�vtは eutと evtの推定値。
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Wiecki, and Fonnesbeck（2016）で実装されており，最尤推定で使った対数尤度関数を利用

し計算する。

シミュレーションでは，表 2にある事前分布を使う。 1回のチェーンで 3000のランダム

変数を生成し，最初の 500はバーンインとして削除する。この工程を 5回繰り返し合計

12,500のランダム変数を生成した。その結果が図 2である。左側は 5回のチェーンを別々に

表 2 MCMCで使用した事前分布。添え字MLEは最尤法

の推定値を表している。逆ガンマ分布のパラメー

ターは最尤法の推定値から計算した値を使っている。

パラメーター 標準偏差

a 切断正規分布�(aMLE, 0.012), 0.0001�a
c 切断正規分布�(cMLE, 0.12), 0.001�c
ñu 一様分布�(-0.99, 0.99)
ñv 一様分布�(-0.99, 0.99)
óeu 逆ガンマ分布 Inv-Gamma(1.06991, 0.00696)

óev 逆ガンマ分布 Inv-Gamma(1.11683, 0.00180)

図 2 左側は 5回のチェーンのカーネル密度推定であり，縦線は最尤法の推定値を表している。右

側はそれぞれのチェーンにおけるサンプリングの時系列プロットを示している。
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カーネル密度推定した結果を表示しており， 5回とも概ね同じ分布になっているのが確認で

きる。図の右側は生成したランダム変数の時系列のプロットであり，視覚的に収束している

と判断できる。また全てのチェーンで収束判断の指標である Rhatは 1であった。MCMCの

結果は表 1の列（2）～（4）にまとめてある。はじめに気づくのは，平均，中央値，最頻値の

値は殆ど同じであり，それぞれの分布は対称分布に従っていることが伺える。次に気づくの

は最尤法の値と非常に近いということである。最尤法とベイズ推定法は異なる推定法だが，

この結果は推定値の信頼性が高いことを示唆する。

以下では，表 1列（2）の推定値を使い議論を進めることにする
9）

。

4 データの再現性

データの統計的な特徴は表 3にまとめている。ytの標準偏差は ptの約 2倍あり，図 1の

縦軸の目盛の差が反映されている。一方で，自己相関係数は ptの方が大きく，GDPよりも

デフレーターはより持続性が高いことが分かる。図 3は GDPと K期先のデフレーターとの

相関係数をプロットしている。同時期の相関関係は負だが，徐々に上昇し，最大は 7期先の

0.475となっている。図 3の特徴は，価格水準の調整に時間的なラグが発生しているという

解釈と整合的だと考えることができる。以下では，AD-ASモデルがこれらの特徴をどこま

で再現できるかを検討する。

データの再現性を確認するために，確率的シミュレーションをおこなった。具体的には，

推定値を式（ 4），（ 5），（ 6），（ 7）に代入し，1,000,000個の (yt, pt) を生成した。その値を

使い，計算した結果が表 3に示されている。標準偏差と自己相関係数の両方は概ね再現でき

ている。AD-ASモデルを使って生成した ytと pt+Kの相関係数は図 3にプロットしている。

負の値から始まり，逆 U字の形をしているのはデータと同じだが，値の水準が低すぎる。

総じて，変数のラグ数も含めて教科書的なモデルにしては，ある程度データの特徴を捉えて

いると言えるだろう。

表 3 データの基本的な特徴

標準偏差 自己相関係数

yt
データ 0.0148 0.6809

AD-ASモデル 0.0152 0.6616

pt
データ 0.0070 0.8293

AD-ASモデル 0.0083 0.8809

図 3 ytと pt+Kの相関係数
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5 需要ショックと供給ショック

5．1 utと vtの相関性

式（ 1）の需要ショック utと式（ 2）の供給ショック vtは，その呼称が示すようにマクロ経

済の 2つの異なる側面に関する撹乱項であり，通常，utと vtは体系的な関係性はないと仮

定するが，この仮定が満たされているかを確認する。状態空間モデルでは，全てのデータを

用いて観測できない状態変数 utと vtを2021年 Q4から逆向きに推定することができる。そ

れをスムージングと呼び，推定値を u�t, v�tと表すことにする。図 4ではその散布図と時系列

データをプロットしている。右のプロットを見ると，需要ショックがより大きく変動してい

るのが確認できる。u�tの標準偏差は 0.0177，v�tのそれは 0.0046であり，前者の値は約3.8倍

となっている。左の散布図のトレンドは右下がりに見えるかも知れないが，図の右下にある

一つの観測値が大きな影響を及ぼしており，その値がなければトレンド線は平行に見える。

実際，OLSを使い ut=d+fvt+åt を推定式として計算すると，スロープ係数の推定値 f�の

不均一分散自己相関頑健標準誤差（HAC）の p値は 0.082であり， 5％有意水準では帰無仮

説 f�=0 を棄却できない。この結果を踏まえ，次の節では utと vtの共分散は考慮せず需要

ショックと供給ショックが GDPの変動にどれだけ寄与するかを考察する
10）

。

図 4 需要ショックと供給ショックのプロット
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5．2 予測誤差分散分解

まず予測誤差分散を使って分析を進める。式（ 8）を使い 1期先の予測誤差を考えてみよう。

xt+1-�t(xt+1)=±t+1=h1a -c

1 ut+1vt+1
ここで�t(xt+1) は t期の情報に基づく xt+1 に対する期待である。ut+1=vt+1=0 の場合，予

測誤差はゼロとなる。ショックを導入すると，予測誤差は正や負の値を取り変動することに

なり，その分散は次式で与えられる。
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ó 2y(1)ó 2p(1)≡Var[xt+1-�t(xt+1)]=h2 1a2 c
2

1ó
2
u

ó 2v
左辺の（1）は 1期先を意味している。この式を使い S=h2óu2+(ch)2ó v2 とすると，需要ショッ

クによる GDPの変動への寄与度は h2óu2/S で与えられ，供給ショックのそれは (ch)2óu2/S

として分解することができる。同様に，デフレーターの 1期先予測誤差分散を計算し，それ

ぞれのショックのデフレーターの変動への寄与度を計算することもできるが，以下では，

GDPの変動に着目する。

図 5 GDPの予測誤差分散における需要ショックの寄与度
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この考えを一般化するために T期先の予測誤差を考えよう。

xt+T-�t(xt+T)=
T-1

∑
k=1
Ck±t+k+±t+T （13）

ここから GDPの予測誤差だけを取り出し分散を計算し整理すると，需要ショックの GDP

の変動への寄与度は次式で与えられる（付録を参照）。

Ä(T)=
[1+a2Ö(T)]ó 2u

[1+a2Ö(T)]óu2+[c2+Ö(T)]ó v2
, Ö(T)=0∑T-1

k=1(chk)2

T=1

T�2
（14）

また供給ショックの寄与度は 1-Ä(T) となる。これらの式に a, c, óu, óvの推定値を代入し

プロットしたのが図 5である。 1期先では約 Ä(1)≈0.703 であり，単調的に減少する。そ

の一年後には Ä（5）≈0.645 に減少し，limT→∞Ä(T)≈0.640 に収束する。また95％ブートス

トラップ信頼区間も一貫して 0.5を超えている。

この結果は，GDPの変動の大部分は需要ショックにより説明できることを示している。

この結果を直感的に説明するために式（ 6）と（ 7）を考えてみよう。総需要ショックは直接的

に ytに影響を及ぼす（ut→（ 6）の yt）とともに間接的には式（ 7）の ytと ptを通して産出量

にインパクトを与える（ut→（ 6）の yt→（ 7）の yt→（ 7）の pt→（ 6）の pt→（ 6）の yt）。一
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方，総供給ショック vtは ptを通して間接的に ytに影響を与えるだけである（vt→（ 7）の pt

→（ 6）の pt→（ 6）の yt）。また式（ 7）では，pt-1を通して過去の価格変動も間接的に ytに影

響することになるが，utの直接的なチャンネルが大きな役割を果たしていると考えられる。

更に，図 4が示すように，vtと比較すると utの動きは非常に大きいことが確認できる。ま

とめると，需要ショックは比較的大きく，主に直接的なチャネルを通して上述の結果に繋

がったと解釈できる。

5．3 ヒストリカル分解

次に，GDP乖離率のヒストリカル分解を考える。ヒストリカル分解では，予測誤差分散

分解で使った情報を異なる側面から検討することにより過去のショックを分解する。

式（ 8）に逐次的代入法を適用し，ytだけを取り出すと次式で与えられる。

yt=C01(T)pt-T+
T-1

∑
k=1
C01(k)±pt-k (15)

=C01(T)pt-T+Èu(T)+Èv(T) （16）

ここで

Èu(T)=hut+aT-1∑k=1C01(k)ut-k, Èv(T)=h-cut+T-1

∑
k=1
C01(k)vt-k （17）

であり，Cij(k) は行列 Ckの (i, j) 成分である。式（15）は逐次的代入の結果であり，式（16）

は ±pt=ahut+hvt（式（ 9）を参照）を利用して書き換えている。Èu(T) は (t-T+1) 期から

t期までの需要ショックの加重累積和と解釈することが可能であり，その大きさは utだけで

はなくモデルのパラメーターに依存していることが分かる。同様に，Èv(T) は過去の T期

間の供給ショックの加重累積和である。このように，ヒストリカル分解を利用すると，ytの

値を需要ショックと供給ショックのそれぞれの累積和に分解することが可能となる。

図 6は式（16）を使った計算結果を示している。この図を解釈する上で 2つ留意点がある。

第一に，式（16）の第 1項である C01(T)pt-1 は，ytと [Èu(T)+Èu(T)] の乖離を表すが，T

が十分に大きい場合，C01(T)→ 0となる。この特徴を利用して，図 6では1984年第 1四半

期以降のデータのみを表示している。第二に，Èu(T) と Èv(T) は過去のショックの累積和

であり，各時点でのショックと異なる。一方で，式（17）から分かるように，t期のショック

のウェイトが最も大きく，過去のショックのウェイト C01(k) は徐々に小さくなっている。

図 6から分かることは，乖離率の絶対値が大きい時期（例えば，リーマン・ショックやコ

ロナ・ショック）では，両方のショックが同じ方向に動いていることが分かる。言い換える

と， 2つのショックが同じ方向に動くことにより「山」の高さ，もしくは「谷」の深さが大

きくなっている。もちろん逆の方向に大きく動いている時期（2014年～2015年）もあるが稀

のようである。しかし累積ショックの相関度が高いという訳ではない。相関係数は 0.115で
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あり， 5％水準での片側検定で帰無仮説（無相関）を棄却できない。もう一点気付く事は，

需要ショック（グレー）と供給ショック（ホワイト）が占める面積の総和は大きい違いが無

いように見える。実際，ショックが正の場合，需要ショックと供給ショックの平均はそれぞ

れ 0.007472と 0.007548であり，負の場合は-0.008672と-0.007622となり同程度である。

また累積ショックの標準偏差を計算すると，需要ショックは 0.01235であり，供給ショック

は 0.00672であり，前者は約1.8倍大きい。これは，図 4でプロットした u�tと v�tの標準偏差

を比べると前者が約3.8倍大きかった結果と対照的である。その理由は，ショックの累積和

は u�tと v�tだけではなくパラメーターに依存しているためである。

6 ま と め

本稿では，AD-ASモデルに基づき定量的マクロ経済分析をおこない，GDPの変動におけ

る需要ショックと供給ショックの相対的な寄与度について検討した。AD-ASモデルを状態

空間モデルとして捉え直し，最尤法とMCMCを使いパラメーターを推定したが，両推定法

とも概ね同じ推定値を返した。また，推定値に基づく確率的シミュレーションではデータの

特徴をある程度再現できることも確認できた。ショックの相対的寄与度を計算するために予

測誤差分散分解をおこなったが，GDPの変動の70％近くが需要ショックに起因し，残りの

図 6 GDP乖離率のヒストリカル分解
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約30％が供給ショックによるものであることが明らかになった。一方で，使用した AD-AS

モデルは教科書的なバージョンであり，変数のラグ数が限られ，フォーワード・ルッキング

（将来を見越した）消費者や企業の行動に基づいていない。その意味では限定的なモデルと

言わざるを得ないが，ショックの寄与度に関する値は既存研究に沿った結果となっており，

AD-ASモデルはある程度のデータの説明力があると考えることができるだろう。

付録

式（13）を使い予測誤差の分散を計算する。

ó 2y(T)=ó 2±y1+T-1

∑
k=1
C00(k)2+ó 2±pT-1∑k=1C01(k)2 （18）

ここで ó 2±yと ó 2±pは式（ 9）にある ±ytと ±ptの分散であり，Cij(k) は行列 Ckの (i, j) 成分となる。ま

た，

C00(k)=0, C01(k)=-chk for k=1, 2, ... N-1

となることは簡単に確認できる。更に，

ó 2±y=h2ó 2u+(ch)2ó 2v, ó 2±p=(ah)2ó 2u+h2ó 2v

となるため，（18）は

ó 2y(T)=h2{[1+a2Ö(T)]ó 2u+[c2+Ö(T)]ó 2v}

と整理することができる。この式から需要ショックの GDPに対する寄与度は h2[1+a2Ö(T)]óu2/ó y2

(T) となり，これは式（18）と同じである。

注

1）Gabaix（2011）は大数の法則が成立しない場合の景気循環を考察している。

2）King, Plosser, Stock, and Watson（1991）は，米国の景気循環の50％以上は一時的なショック

により発生していると報告している。

3）Hodrick-Prescottフィルターの問題点については Hamilton（2018）を参照。

4）本稿を執筆する上で使った Pythonコードは https ://github.com/spring-haru/adas_state_space

で公開する。

5）非線形 AD-ASモデルを線形近似した結果と解釈することも可能である。

6）ytは GDPギャップと解釈できるが，宮尾（2006）は日本のデータに Hodrick-Prescottフィル

ターを使う際の問題点を指摘している。

7）ñvを 0として推定すると AIC, BIC, HQIC（表にはない）は高くなる。

8）No U-Turnサンプラーは Hoffman and Gelman（2014）で提案された手法である。

9）他の列の値を使っても結果は大きく変わらない。

10）Cov(ut, vt)≠0 の下で共分散を utと vtの分散に等分し計算しても結果は大きく違わない。
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