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日本経済における石油価格高騰の

マクロ経済学的効果

栗　原　史　郎

1　はじめに

　本論文の目的は，石油価格の4倍上昇によ；て引き起された1973年第4

四半期以降の第1次オイルショック時の石油価格高騰の及ぼすマクロ経済学

的効果を日本経済モデルを用いて実証的に計測することである．本モデルに

は公定歩合，財政支出および税収に関する政策反応関数が明示的に導入され

ているために政策変数の内生的決定が可能となる．これによって石油価格高

騰の影響を，価格高騰それ自体による部分と価格高騰によって誘発された引

締的政策対応による部分に分解することができる．

　従来の研究は石油価樒高騰がなかったと想定した際の政策当局の対応の変

化を考慮していないために，石油価格高騰の生産や雇用の減少への影響を過、

小評価する一方，物価へのインフレ的影響を過大評価してしまうという偏り

を是正することができなかった．本研究では政策変数の内生化によってこう

した偏りを除去することが可能となった．と同時に，第1次オイルショック

時の我が国のマクロ経済政策の効果を定量的に評価することもできた．

2実証分析のためのマクロ経済モデル

　本モデルは，24本の構造方程式，1本の恒等式およぴ20本の定義式から

なる連立方程式体系で，供給サイドを組み込んだ開放経済のIS－LM型モデ

ルである．特に，LM力一ブは「水平」と仮定されており，我が国の金融市

場が高度に規制されていて利子率が中央銀行の定める公定歩合により実質貨
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幣残高や実質所得とは無関係に完全に操作されているこ。とを前提にしている．

また，日本は原材料，石油およぴ多くの食料について国内資源を欠くために，

これらの輸入資源の価格がそれぞれの輸入需要に影響を与えるとともに，国

内の卸売物価をも左右する構造になっている．

変数のリスト

　注1，等号「＝」で結ばれている変数はその右辺の式によって定義される．

記号「△」は第1階差，△lnZ二1nZ－lnZ－1を示し，ここで記号「ln」

はθ＝2．71828……に基づく自然対数を示す．

　注2，すぺての変数は季節調整されていない．

　注3，下線を施された変数は内生変数であることを示す．

B：一般政府負債利子，単位：10億円

301〕＝K＋（ムTC＋STC）・亙／1000：総合収支，単位：1O億円

C：個人消費支出，単位：10億円

Cλ1〕：製造業の生産能力指数，1960＝1OO

D：資本減耗引当，単位：1O億円

〃1個人可処分所得，単位：10億円

〃S：統計上の不突合，単位110億円

1）σ〃1：オイルショック影響のダミー変数；＝1（1973：4－1974：2），O

　　　　（その他）

Dσ〃2：オイルショック影響のダミー変数；＝1（1974：1，2），O（その他）

E：外国為替レート（円／ドル）

　　　　　　（PF・E）Q夙十（PR・万）Q1～o＋（1〕0・万）QOo

FR0＝1OO　　　　　（PF・E）oQ夙十（PR・E）oQ1～o＋（1〕0・亙）oQO0

　　　　E　　（P炉／P恥）γ珊十（PR／PRo）γRo＋（P0／1〕0o）γ0o

　　　　Eo　　　　　　　　　　γ夙十γRo＋γ0o　　　　　　　　　’

　　　　ここで下側に記した数「O」は1960：3を意味し，1960：3＝1001

　　　　輸入食料，原材料および鉱物性燃料のラスパイレス価格指数
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（48）　　一橋論叢　第112巻 第5号平成6年（1994隼）11月号

G：政府の財貨サービス経常購入，単位：10億円

0〃P：国民総生産，単位：10億円

1＝1P＋∫S1民間総固定資本形成と在庫品増加の和，単位：10億円

1G：政府総固定資本形成，単位：10億円

1θG＝1G＋0：政府総固定資本形成と政府の財貨サービス経常購入，単位：

　　　　　　　10億円

1P：民間総固定資本形成，単位：1O億円

1S：在庫晶増加，単位：10億円

K＝X一〃：経常収支，単位：1O億円

五TC：長期資本収支，単位：100万ドノレ

LTCSTC＝ムTC＋ST0：資本収支，単位：100万ドル

〃1輸入と海外への所得，単位：10億円

〃0λ＝（0λ十0λ＿1）／2

0λ：有効求人倍率

P＝θWP／RGWPlインプリシットGWPデフレーター，1970＝100

1〕C＝C／1～C：個人消費支出のインプリシットデフレーター，1970＝100

〃1日本の輸出価格指数（f．o．b．ドル），1960二100

〃：食料晶輸入価格指数（c．i，Lドル），1960＝100

P〃：工業製晶輸入価格指数（c．i．f．ドル），1960＝1OO

P〃W：世界工業製晶輸出価格指数（ドル），1958＝100

1〕0：鉱物性燃料輸入価格指数（c．i．Lドル），1960＝1OO

朋：原材料輸入価格指数（c．i．f．ドル），1960＝100

加01〕σC：労働生産性指数（実實），1960二100

Q，（｛＝2，3，4）　四半期ダミー変数

QE＝γE／〃：日本の輸出量

QF＝岬／〃1食料品輸入量

Q〃＝γ〃／P〃1工業製品輸入量

Q0＝110／1〕0：鉱物性燃料輸入量
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QR＝γR／〃：原材料輸入量

1～：全国銀行貸出約定平均金利（年利％）

1～C：実質個人消費支出（1970年価格），単位：1O億円

1ω：公定歩合（年利％）

1～1）∫＝〃／PC：実質個人可処分所得（1970年価格），単位：10億円

ROWP：実質国民総生産（1970年価格），単位：1O億円

〃P：実質民間総固定資本形成（1970年価格），単位：1O億円

1～朋＝PE／PMw：日本の輸出相対価格

〃F＝（〃・E）／1〕：食料品輸入相対価格　　．

1～P〃＝（P〃・五）／P：工業製晶輸入相対価格

1～1〕0＝（1〕0・万）／P：鉱物性燃料輸入相対価格

1～〃＝（〃・亙）／P：原材料輸入相対価格

1～XW：世界工業製晶輸出数量指数，1958＝100

∫：法人留保，単位：10億円

SτC：短期資本収支，単位：1OO万ドル

SσB：経常補助金，単位：1O億円

Sσ〃λ＝Sσ3＋TRθ∬十一θ一S一γ0＋丁児W1f－TR11H7－1〕1S

τ＝0〃P一〃一1〕十Sσ〃λ：所得税，法人税，間接税およぴ社会保険負担な

　　　　　　　　　　　　　どの税収総額，単位：1O億円

τRG〃：政府から個人への移転，単位：1O億円

TR∬W：個人から海外への移転，単位：10億円

TRWH：海外から個人への移転，単位：10億円

σ＝完全失業率（％）

σ〃＝RαvP／CλP：製造業の稼動率を示す代理変数

γE：通関べ一スの輸出額，単位：100万ドル

γEγ＝（γE・E）／1000：通関べ一スの輸出額，単位：10億円

〃1食料品の通関べ一スの輸入額，単位：100万ドル

〃γ＝（〃十γR＋γ0＋γ〃）E／1OOO：通関べ一スの輸入額，単位：1O億円

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　787



橋論叢 第112巻第5号 平成6年（1994年）11月号（50）

　ρき・彗苧　〕
＾
①
o
、
『
寸
｝
o

＾
冊
＝
、
■
一
1
〕

o
、
＾
r
彗
｝
一
〕

§
一

i
＾
塞
零
d
己

｛余甲『一5

＾
o
■

＾
寸
富
＾
■
■
1
〕

　蜆婁§　o 畠
旧
弓
o

岨
葦
o

o
、
ト
ト
弓
o

『
専

一
一
N
g
o

昌
毫
o

『
田
n

岨
i
一

　岨＾　　卜串『　o 畠
『
o

岨
＾
q
o

s
q
o

o
o
q
o

引
固
『
o

卜
｛
『
o

畠
颪
『
o

薯
岨
d

【
…
阜

－
§
q

2
后
一
9
台
8

澤
ρ
一
N
1
芭

　o・§§　1〕 田
貢
♂
g
毒
〒
9

雲
頚
守
5

円
ト
｛
、
o
サ
『
『
o
－
1
〕

9
♂
雲
華
1
e

冊
＾
同
『
一
H
－
○
向
9
o
o
〕

ト
気
竺
巾
d
§

9
竈
等
甲
1
c

寸
ρ
『
9
旧
3

　箒＾　岨o，6g雫　〇一　．1〕 何
刊
＾
n
o
g
P
o
－
1
〕

胃
〔
毫
睾
？
o

岨
｛
｝
N
一
同
o
，
d
e

＾
毫
毫
下
9
〕

旧
＾
一
ト
＾
旧
9
－
o
〕

ト
ε
豊
N
d
ご

g
尻
皇
r
1
箏

一
＾
田
i
■
一
N
l
o
〕

　舳＾’向何oξコ　o〕 旧
＾
竃
§
；
8

鵡
鎚
o

寓
6
葦
コ
o
〕

一
〔
ま
富
1
6

■
＾
＝
冨
9
－
o
〕

＾
口
［
コ
r
d
0

『
行
萬
、
1
ご

8
ρ
d
甲
1
二

τ
由
｛
』
岨
一
〇
Ψ
、
E
0
じ
i

一
一
等
守
o
，
o
　
o
5
月

＾
一
守
＾
8
鞭
　
○
巴
月

i
量
鞭
o
o
9
筥

一
1
　
，
O
＾
s
雛
　
○
凸
占

き
奏
鯛
誰
ω
’

姜
鎌
串
暮
d
巳
ヨ
〕

き
融
鵠
d
0
一

1
1
1
l
一 　oo？oρ｝rη　on一≡1〕

ミ
　
ト
＾
…
翼
一

｝
＾
一
山
靹
噌
；

』ε畠含ミ＾『o、臥〇一‘§1） 串馳＾明暮彗…91〕
＾舳o一岨＾毫o、…o，o，on『d■‘91）

ミ
象
a
ρ
亀
①
守
O
o
o
■
目
ε
1
〕
‘

6
』
＾
o
喬
ミ
象
＝
R
d
〕
〕

㌧ρ＾蜆6ミo、一旧oH■一昌gd） 串含同＾姜奏§§∫el〕 ＾』富oρ臥N唱皇『一〔9〕

｝
一
〇
＾
1
i
ト
、
r
円
o
o
■
因
1
〕

口　亜＾ヨr呂…一甲o1oS　〕
○
睾
η
一
s

刊
＾
『
卜
寸
雫
1
＄

oεq甲一5
『
6
富
、
1
呂

旧a『旧一e
、
o
＾
n
由
べ
9
1
己

ρ
蓄
〇
一
甲
9

〔
r
与
皇
r
9

劃
月

劃
■
目

8
1
占

劃
… ミ1

ミ
1
；

昌
1
皇

≒1 串1

＾
一
一 じ

＾
向
〕

＾
寸
〕

＾
旧
〕

6
）

＾
卜
〕

＾
蜆
〕

＾
＾
〕

「
ト
ト
2
1
「
ε
2

．
ミ
ト
｝
七
く
舳
担
碧
）
o
判
リ
地
牒
N
｛
輻
錘
愚
N

－
欄

788



（51）本経済における石油価格高騰のマクロ経済学的効果

　　信さミ費＝o〕円■　　〕

　
＾
一
ト
雫
『
i
　
　
一
）

＾
｝
岨
　
一
甲
岨
一
d
〕

ト
N
一

o
『
［

　
6
弓
二
一
1
　
〕

　
＾
　
ト
ト
ー
N
　
・
べ
τ

＾
○
寸
軸
一
・
『
一
〇
）

＾
0
N
、
寸
一
一
〕

竃目一　■
○
寸
旧

藺
h
卜
9
o

岨
n
刊
o
d

ト
o
，
N
g
o

＾
ト
o
g
o

蜆
8
o

N
雪
d

N
0
N　宙一　　＾串　『　目

蜆
o
q
o

寸
軸
9
o

＾
血
『
o

｛
岨
『
o

o
＾
＾
d

o
o
，
q
o

蜆
山
『
o

岨
蜆
q
o

、§細qld

、
ミ
自
o

o
P
昌
q
－
H
　
〕

、
o
＾
刊
n
r
，
o
8

旧
＾
o
o
、
昌
g
d
呂

、
o
＾
o
o
N
卜
q
－
o
〕

的
＾
、
o
ト
ー
円
9
べ
o
〕

　　〔1　N旧○専芸　　〕 o
♂
ε
η
N
じ

由
一
＾
卜
N
8
篶
d
d
l
〕

○
ト
＾
冊
『
d
＝
1
〕

卜
＾
ト
、
、
n
○
芭

o
＾
旧
旧
一
、
9
－
O
〕

一
一
＾
刊
刊
g
N
0
■
1
〕

s
箏
＾
旧
9
｝
o
9

　
＾
○
由
岨
雫
N
N
　
〕

　　＾＾　寸oo．o甲　刊n　　〕 　
＾
婁
毫
一
ト
〕

o
一
＾
禁
o
o
l
〕

岨
二
6
d
畠
1
〕

＾
冨
r
甲
｝
n
o
〕

一
〇
、
＾
□
一
9
r
o
n
l
〕

寸
ω
＾
一
岨
9
r
o
〔
1
〕

鞭
○
芭

　
＾
○
向
一
『
岨
ト
　
〕

　　＾一　一㎞os芸　　〕 　
＾
o
【
霊
、
一
岨
　
〕

冊
＾
○
回
　
ロ
ー
9
｝
o
9

N
〔
N
，
o
一
円
d
d
l
〕

H
ε
竃
“
d
じ

岨
＾
蜆
刊
一
一
9
■
o
〕

墨
o
♂
蔓
r
　
－
o
〕
I

ト
6
軍
簑
o
〕

＾
旧
一
寸
η
N
n
〕

一
I
串
。
目

一
□
＾
　
同
『
雫
o
N
l
〕

§
繍
；
o
d
o
〕

｛熊oo邑

　H＾τ富ミーd3

＾
婁
婁
納
｛
何
N
目
d
d
5
■
〕

I
§
　
同
＾
　
岬
旧
　
岨
『
o
d
9
一
く

τ蓄奪へ　岨Nヨo巳 7
0
、
‘

向
＾
n
『
甲
蜆
○
巳

　岨i　o、＾■　旧同ミg岨自o3

’　四＾1　［『ミ、一雫o5

τs箏U　岨占雫d5
τ
雫

帥
＾
寸
『
、
一
〇
〇

b
n
s
銅
雫
o
卜
～
　
1
〕
冒

1
U
ヘ
ヨ
く

　
＾
〔
ト
守
＾
岨
■
d
〕

＾
き
ま
司
ρ
o
一
甲
…
3
d
芭
〕

＾
き
8
黎
冒
＾
o
寸
；
q
o
［
o
d
）
〕

　
刊
＾
旧
へ
魯
岨
o
δ
彗
§
；
〕
1

｛
一
；
ト
ξ
毫
§
嚢
3
）

　
＾
　
寸
卜
＾
　
ト
岨
［
里
＾
同
『
竃
1
0
〕

　
＾
o
§
紬
串
＾
一
昌
d
d
）
〕

　
＾
識
茎
’
o
o
）
〕

嚢
裏
葎
ま
　
『
9
［
。
≡
O
O
〕
　
〕

　
＾
ト
～
ト
｝
〔
嚢
鐵
〕
O

＾
　
ミ
遷
6
雫
奉
N
，
o
I
呂
）

＝　　　＾皇rs…　　トー§㌻
＾
○
蜆
2
、
一
□
〕

○
奇
岨
N
彗
s

向6寸『一N〕 一
筍
守
○
旨
1
〕

舳
＾
g
〇
一
甲
1
9

§
奪
守
3

刊
＾
Ψ
靹
刊
寸
1
S

　
＾
§
§
一
［
）

■
○
串

、1 串1 、
§
5

き
1
ξ

、
1
二

亀
1
‘

さ
1

ミ
1

o
■
〕

＾
一
i
〕

刊
一
〕

n
一
〕

＾
守
一
〕

＾
旧
一
〕 6

5

ρ
巳

δ
5

789

（
一
杣
襲
）
　
一
繍



平成6隼（1994年）11月号第5号第112巻橋論叢（52）

　
　
　
o
o
o
－
＼
■
（
§
十

　
　
◎
㌧
十
受
十
ミ
）
n
』
§

　
　
　
o
o
o
－
＼
（
同
・
§
）
…
』
§

　
　
　
　
～
弍
o
＼
ミ
o
串
”
－
ト
b

姜
］
吻
十
Q
－
㌧
q
－
〔
－
く
川
〕
“
↑

　
　
　
　
～
＼
（
、
・
ミ
）
…
串
｝
串

　
　
　
　
～
＼
（
同
・
o
～
）
＾
o
～
串

担
宿

（
o
）

（
尋
）

（
零
）

（
§
）

（
；
）

（
尋
）

（
竃
）

～
＼
（
同
・
ミ
）
1
ー
ミ
串

～
＼
（
軸
・
k
｝
）
…
亀
串

き
§
＼
電
1
－
電
串

　
　
　
o
～
＼
㌧
q
“
、
Q
串

　
　
　
ミ
＼
串
』
1
－
串
◎

　
　
o
～
＼
o
』
“
o
◎

　
　
ミ
＼
ミ
山
ミ
o

　
　
　
ま
、
k
』
”
氏
◎

鶴
　
．
p
Q
★
」
ト
↑
漣
〕
二
歴
郵
回
套
樹
撫
】
町
N
叫
｝
o
o
ト
雪
さ
匡

．
岬
二
〕
・
呈
仙
セ
る
米
　
．
伽
畿
如
麺
翻
1
〃
、
刈
熱
僧
　
．
坦
e
田
二
々
P
煩
虹
u
婁
÷
舶
鐘
P
欝
景
よ
o

　
（
o
o
o
o
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
麸
＼
同
㌧
…
■
◎

　
（
ト
蜆
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
O
串
＼
0
1
I
O
叫

　
（
岨
旧
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
2
く
O
串
＼
9
く
0
1
－
叫

（
岨
醐
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
ミ
ー
k
1
1
k

（
寸
o
o
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
o
o
』
十
自
肇
十
－
隻
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
o
、

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
・
I
o
o
、
“
o
串
民

（
o
o
目
o
）
　
　
　
－
o
』
（
o
o
～
＼
o
～
）
十
〇
焦
㌧
（
o
生
」
＼
匝
」
）
十
§
（
o
亀
＼
亀
）
　
　
日

（
亀
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
8
昌
ミ
（
O
↑
の
十
〇
↑
一
）
十
k
”
～
O
煎

（
－
o
o
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
k
＋
O
O
、
十
、
十
0
1
－
姜
O

　
　
　
　
．
心
二
〕
・
定
仙
哨
u
（
寸
｝
）
1
（
守
N
）
Q
↑
蚕
型
悟
…
榊
担
Q
皿
w
o
㎝
刈
情
粋
壇
匹
z
o

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
岨
o
ト
一
〇
1
1
“
串
）
　
．
岬
二
〕
，
阜
仙
損
禦
P
霊
蓑
Q
o
〇
一
ト
ト
o
－
－
o
〇
一
帥
ト
①
－

．
岬
二
）
具
削
損
慧
（
“
］
逃
礫
N
二
、
蟻
　
．
（
総
p
謝
瀞
総
型
情
（
o
㎝
）
綜
刈
情
（
①
）
綜

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
．
朴
峠
～
運
－
型
運
麺
Q
｛
（
　
）
Q
」
1
Q
撮
迷

．
ト
晴
～
冊
串
e
鯉
鑓
一
磐
Q
遡
櫟
N
’
マ
噂
塑
薗
N
坦
運
滋
e
｛
（
　
）
Q
↑
e
熱
斜
罫
＾
開

きξ鴫q〕一一　　〕 ト
ト
蜆
o

喧
n
N

｛
旧
｝
つ
r
一
一
〕

H
｝
“

R
．
旧
q
寸
一
〇
）

饅
｝
｝

［
N
■

刊
一
一

〇
一
寸

一
雷
占

岨
｝
寸

岨
冨
弓
o

　トーa羊印　o
寸
＾
臥
d

○
卜
『
o

蜆
〔
『
o

卜
岨
o
o

N
岨
＾
d

ミ
自
q

＾
O
O
n
［
o
・
一
岬
〕

旧
＾
o
【
’
一
n
　
．
1
じ

、
…
q

＾
に
；
N
寸
〕

＾
o
｝
向
田
一
［
〕

卜
N
ρ
一
一
d
｛
1
〕

　｝＾　靹o．　｝寸0d，　19
＾
、
蜆
o
，
o
，
h
，
）

o
＾
〇
一
二
、
l
e

＾
岬
蜆
o
＾
一
咀
d
o
〕

＾
卜
蜆
N
旧
ト
“
）

唱
引
訂
【
［
d
■
1
〕

　岨＾　Nト■　N血0d〔　1e

＾
蜆
向
畠
コ
〕

o
＾
臥
o
旧
g
1
芭

由
6
○
蜆
向
．
d
o

ト
＾
旧
岨
守
甲
1
じ

唱
旧
＾
寸
寸
旧
o
■
1
〕

　　＾　i同向o、雫　一一　　〕
＾
r
8
N
岨
［
　
l
o
）

一
＾
o
i
喧
■
1
3

円
o
＾
岨
o
○
竃
o
d
l
〕

蜆
ρ
卜
o
蜆
o
l
o
〕

い
一
竃
気
｝
〇
一
1
〕

一　｝＾1　一「qr一串oじ 　［＾τ亀事自　＾　o〕

一1　旧＾～卜o　o［δ　一一　〇〕
　＾一〇〇ぺ衰ゴ　〕

了
’
≡
…
　
　
＾
　
＾
｝
　
一
9
　
一
｝
口
　
　
〕
i
く

一
I
，
o
　
o
＾
ミ
　
o
o
　
○
可
　
一
〔
ξ
1
〕
く

へ熊気胴萌9o〕

姜籔o‘））o
一　＾一一寸、r■、トーU〕

＾
姜
簸
〕

　
一
＾
ト
可
岨
＾
o
，
o
旧
帖
ε
s
o
o
）
〕
1

＾
葛
向
気
』
塞
畠
峯
o
o
）
）

　
昌
き
籔
串
o
〕
〕
o
　
一

＝
圓
忘
E
0
u

＾
一
一
＝
0
h
m
寸
〕

o
〔
o
o
ト
・
一
ト
1
5

＾
○
い
一
可
n
日
〕

＾
岨
N
○
刊
一
守
〕

寸
＾
．
o
，
o
、
寸
寸
『
l
o
〕

○
含
、
o
、
旧
円
1
－
o
）

｛
て
U

ql 』1

ミ
1

§
1 bl

＾
一
）

0
H
〕

（
一
一
〕

奇
巳 R

o

6
ε

（
o
両
）

（
寓
）

（
。
o
N
）

（
畠
）

（
畠
）

（
罠
）

（
昌
）

（
寸
）

（
N
杣
蟻
）
　
－
鵬

　　　ε　§三

790



日本経済における石油価格高騰のマクロ経済学的効果

表2長期の価格およぴ所得弾性値と平均時間遅れ

（53）

輸　入

食料品 原材料
輸　出

鉱物性燃料 工業製晶

価樒弾性値
一〇．560（1．66）ホ 一1．03（2．16） 一0，140（2．83） 一1．07（2，94） 一0，863（1．98）

所得弾性値
1．17（1．62）＊ O，461（O．987）＊ 1．65（2．83） 0，994（2．72） 1．55（2．28）

平均時間遅れ
3．01（3．68） 3．88（3．64） 2．46（5，78） 2．15（5．93） 2．25（4．61）

　　注　（）内の数値は工値を示す．5％水準で統計的に有意でないものは＊が

　　　付されている．

γ〃：工業製品の通関べ一スの輸入額，単位：100万ドル

γ0：鉱物性燃料の通関べ一スの輸入額，単位：100万ドル

γR：原材料の通関べ一スの輸入額，単位：1OO万ドル

W1常用労働者1人平均月間現金給与総額，単位：1000円

W〃：卸売物価指数，1965＝1OO

X：輸出と海外からの所得，単位：1O億円

γG：政府の事業所得およぴ財産所得，単位：1O億円

モ’デルの概要

　2段階最小2乗法によって推定されたモデルは表1に示されるが，その概

要は以下の通りである．本モデルは便宜上，貿易，国内民間需要，利子率，

物伍一賃金一労働，生産能力，政府政策反応，恒等式およぴ定義式，外生変

数の8つの部分に分けられる．

1．貿易

（1）一（4）輸入需要

　輸入は食料品，原材料および鉱物性燃料1）の3つの1次産晶と工業製品に

分けられる．暗に幾何遅れ，あるいはKoyck遅れを想定し，遅れの構造を

捕えるために対数線形の部分調整あるいはストック調整の機構を採用してい

る2）．長期の価格および所得弾性値と平均時間遅れは表2に示される．鉱物

性燃料の輸入については，その価格弾性値はオイルシヨヅク以前のデータで
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（54）　　一橋論叢　第112巻　第5号　平成6年（1994年）11月号

推定した値よりもずっと小さいことがわかる3）．

（5）輸入と海外への所得

　輸入と海外への所得が全商品の輸入額で説明される．本式はサービスおよ

ぴ海外への所得を暗に決定する．

（6）輸出価格

　輸出価格は国際市場とは独立に供給側の条件で決まると仮定する．

（7）’輸出需要

　日本からの輸出はほとんど工業製品であるからP〃Wが相対価格の分母

として使われる．また1～XWが我が国以外の世界実質所得の代理変数とし

て使われる．

（8）輸出と海外からの所得

　輸出と海外からの所得が輸出総額で説明される．本式はサービスおよび海

外からの所得を暗に決定する．

（9）為替相場　　　　　　　　　　　　　　．

　為替相場は前期の総合収支によって調整されると仮定する．

2国内民聞需要

（10）　消費

　資産効果を無視したケインズ型の消費関数を仮定する．

（11）投資

3．利子率　　　、

（12）利子率が中央銀行の定める公定歩合により操作されていることを前提

にしている4）．本式は「水平」型のLM力一ブを示す．

4．物価一賃金一労働

（13）卸売物価

　卸売物価は賃金，労働生産性および資源エネルギー価格のコスト要因と，

生産能力の稼動率および利子率の需要要因とで説明される　σ〃はマクロ

経済の循環的動向を示している5）．

（14）賃金
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日本経済における石油価格高騰のマク目経済学的効果 （55）

　我が国の終身雇用システムのせいか，失業率は賃金変動の有意な説明変数

とは見なされなかった．失業率の代理変数として有効求人倍率が使われた．

（15）　インプリシットGNPデフレーター

　インプリシットGNPデフレーターは賃金およぴ卸売物価のコスト要因に

よって説明される．

（16）消費デフレーター

　個人消費支出のインプリシットデフレーターについてはインプリシット

GNPデフレーターと同じ関数型が採用される．

（17）有効求人倍率

　有効求人倍率は実質国民総生産およぴ生産能力指数などで説明される．

（45）　失業率

　失業率は生産能力の稼動率の関数とみなされる．この考え方はDomarに

よっている6）．またこの関係は資本／労働の比が一定と仮定して生産関数か

ら導くこともできるので，本式はインプリシットな生産関数を示すと考えら

れる　さらに潜在生産量が生産能力に比例すると仮定すれぱ，本式は失業率

とGNPギャップの関係を記述するOkunの法則ともなる．

5．生産能力

（18）実質民間総固定資本形成

　実質民間総固定資本形成は全国銀行貸出約定平均金利および実質国民総生

産と，時問の遅れをもつ従属変数で説明される．

（19）生産能力

　償却率は一定と暗に仮定し，製造業の生産能力を今期の実質民間総固定資

本形成と前期の生産能力で説明する，

（20）資本減耗引当

　生産能力の償却の名目値を前期の生産能力および物価水準で説明する．

6．政府の政策反応

（21）税収

　税収の総額が国民総生産によって説明される．国民総生産の何バーセント
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（56）　　一橋論叢　第112巻　第5号　平成6年（1994年）11月号

を税収とするかは毎年の政策によって決定される7）と考えられるので，税率

の変更によって引き起される外生的な税収の変化は無視する．

（22）公定歩合

　日本銀行によって決定される公定歩合は，今期の経常収支および前期の卸

売物価上昇率と，前期の公定歩合で説明される8）．これは公定歩合の階段状

の変化（ごれが実際ではあるが）ではなく連続的な変化を仮定している．今

四半期における1千億円の経常収支の悪化は，長期では公定歩合のO．46％

の上昇を生ずる．前四半期の卸売物価のインフレ率1％の上昇は，長期では

公定歩合のO．84％の上昇を引き起す．

（23）政府支出

　消費および投資のための政府支出は財政状況を示す税収の総額およぴ財政

当局の景気変動への対策を示す前期の卸売物価上昇率によって説明される．

税収総額の87％は政府支出として使われ，前期の卸売物価の四半期インフ

レ率の1％の上昇は政府支出を1千億円減少させる．

7．恒等式および定義式

（24）GNP恒等式は名目額で導人される．

（25）一（44）定義式

8．外生変数

　本モデルは以下の14個の外生変数を有する；Dσ〃1，Dσ〃2，五TCSTC，

P夙P〃，P〃W，1〕0，PR，PRODσC，Q2，Q3，Q4，”XW，Sσ〃λ．

3本モデルの因果関係分析

　先決変数を無視すれぱ，同時内生変数をそれぞれ対応する式において他の

同時内生変数の関数として解くことができる．これを正規化9）と呼び，式と

同時内生変数との間に一対一対応を形成する．各内生変数は唯一の式の左辺

の変数として現われる．それぞれの式に対応する同時内生変数が「左辺の変

数」となり，その式に現われる他の同時内生変数はすぺて「右辺の変数」と

なる　正規化されたモデルは特定のモデルの因果関係構造を見つけるのに使
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日本経済における石油価格高騰のマクロ経済学的効果 （57）

図1　モデルの因果関係
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注　E（9）、D（20）およぴFRO（26）は同時決定の前に逐次的に解かれるので省略さ

　　れている．

われるだけでなく，シミュレーションにも用いられる．

　正規化されたモデルのすべての「左辺の変数」が図1に表され，「右辺の

変数」から発して対応する「左辺の変数」へ到る一方向の径路がつけられて

いる．グラフ上の丸印は「左辺の変数」に対応しており，そこへ「右辺の変

数」からやってくる径路が結ぱれている．多くの閉回路があるが次の4つを

とりあげよう．

　1）消費の閉回路

　　αVP→T→D1→1～D1→RC→C→GWP

　2）投資の閉回路

　　o〃P→∫→owP

　3）輸入の閉回路

　　0WP→1～αV1P→Q戸→γF→〃γ→〃→K→0〃P
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（58）　　一橋論叢　第1I2巻　第5号　平成6年（1994年）11月号

これらの3つの閉回路は基本的に需要サイドを表わしており（24）式の

GWP恒等式，すなわちISカーブによって相互に結ばれている．

　4）価格の閉回路

　　RGWP→灰1P→CλP→σ〃→WP1→1〕→RθWP

これは基本的に供給サイドを表わしている．需要サイドと供給サイドは

1～0WPによって接続されている．もっともその他の径路，例えぱ，P→1～PF

→0F，1～GWP→0凶→W→1〕，あるいはK→RD→R→1～1Pなども需要サイド

と供給サイドを結ぴつけている．

4石油価格高騰のマクロ経済効果

　従来の研究10）は石油価格高騰のマクロ経済効果を計測するにあたり，石

油価格の高騰がないと想定した場合にもマクロ経済政策は現実に見られた引

締的なものであると仮定している．このため実質生産高や雇用の減少を過二』、

評価する一方で，物価へのインフレ的影響を過大評価している．本モデルは

政策反応関数を含み，政策当局の内生的な政策対応を把握することが可能で

あるから，こうした計測上の偏りを是正することができる．

　石油価格高騰に反応して日本銀行は1973年12月22日に公定歩合を7％

から9％へ引上げ，1975年4月16日に8．5％へ引下げるまでこのレートを

維持した．本モデルでは，公定歩合の上昇は民間投資の減少によって有効需

要を抑制するとともに，生産能力の稼動率の低下を通じて卸売物価を下落さ

せる．このように石油価格高騰の全体としてのマクロ経済効果は価格高騰そ

れ自体によるものだけではなく政策当局の反応にもよるものである．

　表1の本モデルを用いて4種類のシミュレーションを行った．各種シミュ．

レーションの概要は表3に示される．その差異は，石油価格高騰の有無およ

ぴ政策変数が内生であるか，外生であるかである．したがって，シミュレー

ションの結果として得られる各変数の四半期毎の数値を引き算することによ

って，各種の同時内生変数に対するマクロ経済効果を純粋に石油価格の高騰

それ自体による影響とマクロ政策対応による影響の2つに分解することが可

796



日本経済における石油価格高騰のマクロ経済学的効果

　　　　表3　シミュレーシ目ンの概要

（59）

有　　　　払 〃

石油価格高勝
　　　　　　　　　　　　　　　無　　　　　1V　　　　W＾

　　　　　〃：実際の石油価格高騰時のシミュレーションで，政策変

　　　　　　　数は内生．

　　　　　凡1石油価格高騰が無い場合に，Hで得られた政策変数

　　　　　　　の値を外生的に与えて行ったシミュレーシ目ン．

　　　　　〃：石油価格高勝が無い時のシミュレーシ目ンで，政策変

　　　　　　　数は内生．1973：4－77：1の間において

　　　　　　　　1〕0＝104．7（1973：3の実際の値）

　　　　　　　　1〕σ1〃1＝O，　1〕σ1レr2＝O

　　　　　　　とおく．

　　　　　〃蜆：実際の石油価格高騰時に，〃で得られた政策変数の

　　　　　　　値を外生的に与えて行ったシミュレーシ目ン．

能である．前者は政策変数の値が互いに等しいシミュレーシ目ンの差，すな

わち（H凧）＝（∬一仙）ま夫は（H蜆w）＝（H冊一〃）によって，また後者は石油

価格の設定条件が互いに等しいシミュレーシ目ンの差，すなわち（w｛w）＝

（1V＾一W）または（〃H冊）＝（H－H蜆）によって計測される．それらを示したの

が表4である．3つの政策変数，すなわち公定歩合1～D，政府支出総額κG，

および税収総額丁，ならびにE，WP1，W，1〕，00，γ0，K，RGWP，σ〃，σと

いうた主要な同時内生変数について，上欄が石油価格高騰それ自体の影響を，

下欄がそれに伴う政策的影響を示している．

　政策反応については，石油価格の高騰がなかった場合をべ一スにして評価

すると，公定歩合政策が最後の二つの四半期を除き，また政府支出政策が

1973：4．1974：2およぴ1974：4を除き引締的である一方，税収政策は最

初三つの四半期を除き，石油価格高騰によって誘発された景気後退に対処す

るために緩和的であると解釈される．この様子は図2に示される．このよう

に政策変数の内生化によづて，実際にとられたマクロ経済政策の定量的評価

を行うことが可能である．

　主要な同時内生変数については上欄と下欄の数値を合計した値が（H－

w），すなわち石油価格高騰によるトータルなマクロ経済効果を示す．従来
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（61〕日本経済における石油価格高騰のマクロ経済学的効果
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（62）　　　一橋論叢 第112巻　第5号　平成6年（1994年）11月号

図2第1次オイ肋ヨック時のマクロ経済政策の評価
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の研究では，石油価格の高騰がないと想定した場合にもマクロ経済政策は実

際の価格高騰時に見られた引締的なものであろうと仮定しているために，表

4の（HW。）をもって石油価格高騰の影響としていた．しかし，これは明ら

かに全体としての影響（〃一〃）の一部に過ぎない．1974：1以降の1～0〃P

や1974：4以降のσを見れぱ，従来の研究は実質国民総生産の減少や完全

失業率の増大を過小評価していることがわかる．他方，卸売物価w〃の上
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（64）　　一橋論叢　第112巻　第5号　平成6年（1994年）11月号

　　表5第1次オイルシ目ツクが1974－76年の経済成長率に及ぼした影響

石油価格高騰

有 尻＝4．27

W！5．34

（297900）

（322100）

∬＝3．02

凧＝4．07

（283400）

（305700）

石油価格高騰それ自体の影響
∬一地＝一1．05　　　（一22300） 〃蜆一〃＝一1．07　　　（一24200）

マクロ経済政策の影響
柵一〃＝一1．27　　　（一16400） ∬一凪呈一1．25　　　（一14500）

！全体としてのマクロ経済影響 ∬一W＝一2．32　　（一38700）

注　（）内の数値は1974：1－1976：4の期間の実質国民総生産，単位：1O億円

昇については1974：1以降は下欄（凧〃）の数値がマイナスであるために，

上欄（H仙）のみで評価していた従来の研究は過大評価をしていることがわ

かる．1975：4以降は引締的政策効果が石油価格高騰のインフレ効果を上回

り，卸売物価への影響は全体としてマイナスにな二てさえいる．同様の傾向

は一般物価水準1〕についてもいえる．

　実質国民総生産1～0〃Pへの石油価格高騰の影響をとりまとめたのが図3

およぴ表5である．シミュレーシ目ン（W）によれぱ，石油価格高騰がない

と想定した場合に日本経済の1974－76年の年成長率は5．34％11）である．実

際の石油価格高騰時のシミュレーシ百ン（∬）の成長率は3．02％であり，そ

の差（∬一W）にあたる一2，32％は石油価格高騰それ自体による影響

（∬一猟）の一1－05％と石油価格高騰に伴う引締的マクロ経済政策による影

響（柵一〃）の一1．27％の2つに分解され・る．

5　おわりに

　以上述べてきたように，本論文は通常は外生的に取扱われているマクロ経

済政策変数を内生化したマクロモデルを構築し，第1次オイルシ目ツク時の

石油価格高騰のマクロ経済学的効果を日本経済について計測したものである．

公定歩合，政府支出，税収といったマクロ経済変数を政策反応関数として導
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日本経済における石油価格高騰のマク回経済学的効果 （65）

入し，他の変数とともに同時内生変数に属するものとすることによって，石

油価格高騰の影響を，価格の高騰それ自体による影響とマクロ経済政策対応

による影響の2つに分解することが可能となった．これにより，従来の研究

に見られた計測上の偏りを是正することができただけでなく，第1次オイル

ショック時の実際のマクロ経済政策の評価をも行うことができた．

1）鉱物性燃料は石炭と石油からなる．金額の上では石油が支配的であり，変

数P0とγ0がこの部類に対応する．

2）LeamerandStemの第2章を参照、

3）1960：4－1973：3の期間で推定された式は以下の通りである．

　　1nQ0＝一〇．3781n1～1〕0＋0．6541nROPW＋O．4871nQ0＿1－1．19－O．O185Q2

　　　　　　（4．05）　　（4．21）　　　（5．02）。　　（O．722）（1，19）

　　　　　　一〇、0599Q。一〇．0970Q。亙2！O．996，S〃＝O．0396．DW＝2．65

　　　　　　（3．68）　　　　（2，29）

長期価格弾性値はO．737，長期所得弾性値は1．27，平均時間遅れは1．95である．

Or㎝ttは125頁で「輸入または輸出需要の価格弾性値は小さな価格変化に対

するキりも大きな価格変化に対する方がたぷんより大きいだろう．」と指摘し

ている．Go1dstein　and　Khanはこの仮説を検証し220頁で「輸入需要の価格

弾性値が相対価格変化の大きさによって変わるとか，あるいは輸入業者の調整

は通常の相対価格変化よりも大きい場合に直面する際にはより速いという証拠

はない、」と結論している．

4）　Ack1ey　and　lshiは197頁でこの状況に関して「契約により，銀行は公定

歩合の変動の一部を反映する方式で企業貸付のプライムレートを調整する．」

と述べている．

5）有効需要は景気後退の局面で低下する一方，生産能力は過去の投資の結果

として上昇し続ける．従ってσ〃は景気後退の局面で低下し，これが卸売物

価を下藩させる．「岩戸」，「オリンピック」，「いざなぎ」および「インフレー

ション」の4つの景気にはさまれた3つの景気後退期（1961：4－1962：4．

1964：1■196513およぴ1970：4－1971：4）において，卸売物価の下落は

σ〃の低下に伴われて起きている、しかし第1次オイルシ目ツク後の1973：4

－1975：4の期間においては卸売物価の上昇とσ〃の低下が見られる．

6）Domarは37頁で次のように述べている．「雇用を所得の関数として扱うケ
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（66）　　一橋論叢 第112巻　第5号　平成6年（1994年）11月号

　インズのアプローチはもっともな第1次近似であろうが，さらに一歩を進めて

　労働人口に占める雇用者の割合が国民所得と生産能力の比の関数であると仮定

　しよう．」

7）Ackley　and　Ishiは220頁で「税収の変化が自動的であるか裁量的である

　かの区別はしなくともよいと考えられる、むしろ，毎年の政策決定によって税

　収の総額が決定されるとしてよい、」と述べている．

・8）　Ackley　and　Ishiは179頁で「輸出価格の上昇または経常収支の悪化があ

　れぱ金融政策は必ず引き締られる．」と述ぺている．

　　Michaelyは161－3耳で「公定歩合は経常収支が悪化すれば引き上げられ。

　逆の場合は引き下げられる．こうした証拠から，公定歩合政策が日本銀行によ

　って国際収支調整の手段として使われてきたという暫定的な結論が示唆され

　る．」と述ぺている．卸売物価が安定している一方で消費者物価は上昇してい

　るという大きな差異はこの種の金融政策のせいであるとKomiyaandSuzuki

　は述べている．

9）McElroyを参照．

10）Watanabeは151頁で「この表では，実際にとられた政策手段を与件とし

　て，石油価格高騰のみが日本に与えた影響がモデル2およぴモデル3の比較に

　よって与えられる．」と指摘している．ここでモデル2は政策変化のみのモデ

　ルであり，，モデル3は政策変化に石油危機を加えたモデルを示す．モデル1は

　変化なしのモデルで，石油危機以前の財政金融政策の継続と石油価格の上昇な

　しを想定しているが，財政金融政策の継続は単なる予想に基づいており，政策

　反応関数によるものではない．

　　Perryは米国連邦準傭理事会エコノメトリソクモデルおよびミシガン四半期

　モデルを用いて石油危機が米国経済に与えた影響を計測している．しかし双方

　のモデルにおいて，石油危機がなくても財政政策およぴ貨幣供給量の増大は同

　じであっただろうと仮定している．詳細は95－98頁を参照．

　　Ecksteinもまた政策反応を無視しており，117頁で次のように述べてい

　る；「エネルギー危機がその後の経済の展開にどういう影響を与えたかを評価

　するために輸出禁止および実際のエネルギー価格の高騰が起らなかウたという

　仮説に基づいてモデルシミュレーシ呂ンを行った．その際に，不安定な財政金

　融政策，ベトナム戦争の歴史，食料危機および産業の能力に見られたインバラ

　ンスなど，その他すべての経済問題は与件として取り扱われた．」

11）第1次オイルショソク以前における1973－74年の成長率の見通しは5．2％　　、

　であうた．Fried　and　Schultzeの表1－8を参照．
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