
はじめに
　一般に企業統計に分類される統計は，事業
所単位での企業の基本情報を調査する事業
所・企業統計調査（総務省）をはじめ多種多
様であるが，その中でも特有の存在意義を有
する企業調査がある。それは，企業の活動状
況や動向を企業責任者もしくはその代行者の
意識や判断を通して，計数ベースではなくカ
テゴリカルな選択項目として調査するもので
あり，歴史的に先行するヨーロッパでは「ビ
ジネス・サーベイ（ ）」と呼
称される調査類型である。このような調査に
よって得られた個票データは「ビジネス・サー

ベイ・データ（ ，以下
と略す）」と総称される。日本において

は『日銀短観』（日本銀行企業短期経済観測
調査）に代表される「景況（業況）調査」が
ビジネス・サーベイに該当し，毎月または四
半期ごとに実施される経常的調査として定着
している ）。
　 を調査者の 次利用という側面からみ
ると，主たるアウトプットは，集計表とその
加工指標としての （ ）である。
すなわち，まず度数分布表として構成比が算
出され，総合的な動向指標としての など
に変換される ）。業種（製造業，サービス業
など）別，企業規模（大企業，中小企業など）
別，項目（業況，需要，在庫など）別に，時
系列として各事業状況や業況などの相対的な
変化や動きを によって把握するのが一次
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利用の形態といえる。調査は本来的にこのた
めに企画されており，そして，これが調査結
果の提供・公表形式であるから， の実際
的な利用は，一般に集計値ベースで 値系列
を中心に展開されることになる。これに対応
して，ビジネス・サーベイに関しては集計値
の利用が研究面での大きな流れを形成した ）。
　しかしながら， 年代を境にこのよう
な集計値ベースのアプローチとは異なる動き
が展開される。個票データの 次利用による
アプローチがそれあり，欧米におけるマクロ
集計値分析からミクロデータ分析へという統
計利用面での重心のシフト ）に呼応したもの
である。個票利用による研究は， 年代
後半からドイツの研究者らによって本格的に
始まり， 年初頭から 年代にかけて
はヨーロッパを中心に数多くのミクロデータ
分析が行われた。予測パフォーマンスの計測，
予想形成の検証，予測の合理性の検証，労働，
設備投資に関する研究など，集計値分析とは
異なる多様な研究成果が蓄積されている ）。
　本研究の課題は個票データとしての

による分析に焦点をあて，企業行動分析の
データリソースとしての に関するミク
ロデータ分析の有効性とその利用可能性を探
ることにある。まず， のデータ論的特
性を吟味するとともに，調査項目を分類・整
理し分析用データセットを議論することから
課題にアプローチする。次に，データ特性お
よび分析目的からモデルを類別し，この枠組
みの下でモデルを展開する。モデルの基本型
は，予測的利用，予想形成および構造分析の
各目的に応じている。最後に， 分析の
有効性と今後の展望を総括する。

１　BSDの特性
1.1　分析用基礎データとしてのBSD
　 は財務データのような客観的な情報
とは異なり，経営者またはその代行者の判断
や評価として，企業の経営状況や活動状況な
どを調査したものであるから，データは
に固有の特性を有する。まず，調査内容の一
例として， 経済研究所の調査票 ）を示して
おこう。

［評価と動向］
①現在のところ，自社の業況は
　　　⑴よい　⑵十分（または季節的にふつう）　⑶悪い
②自社の国内生産活動は前月と比べ
　　　⑴活発　⑵変わらず　⑶弱い
③現在のところ，自社の手持ち完成品在庫は
　　　⑴少ない　⑵十分（季節的にふつう）　⑶多い　⑷在庫状況はふつうではない
④（国内外の）需要状況は，前月に比べて
　　　⑴改善　⑵不変　⑶悪化
⑤（価額で，国内外の）自社の受注高は前月から比べ，現在のところ
　　　⑴より高い　⑵ほぼ同じ　⑶より低い　⑷ふつうではない
⑥（国内外の）自社の受注水準は
　　　⑴比較的大きい（例えば納品期間が長引くなど）　⑵十分または季節的にふつう
　　　⑶小さすぎる　⑷ふつうではない
⑦状況の変化を考え，自社の国内販売価格（純価格）は前月と比較し
　　　⑴騰貴　⑵不変　⑶下落



景況ミクロデータ分析栗原由紀子

　このように，調査フォームは簡単なもので
あるが，最大の特徴は，企業活動についてそ
の判断や評価を通じて現在の状況（実績）と
将来見通し（予想）が調査されている点であ
る。つまり，現実の客観過程の実現値として
調査時点において事後的に観測されたデータ
（実績値）とともに，将来の調査時点でしか
観測されないはずの将来の実績が予想値とし
て事前に観測される。この意味において実績
値と予想値はそれぞれ事後データ（
），事前データ（ ）と呼ばれ

ている。この区別はビジネス・サーベイ固有
の調査論理に起因することから，自然に

の重要な分類軸のひとつとして位置づ
けられることになる。なお，通例，調査は選
択肢法で行なわれており，選択肢は順序性を
もつことから ），データの形式は質的な順序
をもつ 値のカテゴリカルデータとして与え
られる。
　これに対して，ミクロ分析上の観点からは，
モデル構成を実質規定する分類軸を必要とす
る。それは，活動主体である企業から見たと
きの各調査項目に対する「内部性・外部性 ）」
の観点である。これは，企業が活動する上で，
能動的に企業自らが操作・実行することがで

きる項目か（内部性），外部の要因で受動的
に事業活動の状況が決まる項目か（外部性）
に応じて分類する。さらに，企業内での操作・
実行可能性の程度を順位付けるものとして，
「操作性（ ）」の観点も必要である。
外部性はそのまま操作性が「低い」項目に対
応するが，内部性に関しては 区分し，自社
内での操作が可能である場合を「高い」項目
に分類し，それと同時に外部から直接の影響
がある場合を「中程度」とした。
　データ特性とミクロ分析上の分類軸をクロ
スすると，分析用データセットは表 のよ
うなフレームにより整理できる。表頭は事
前・事後データ，表側は内部性・外部性およ
び操作性を表している。以下では，実際の調
査項目を基礎データとしてこのフレーム上で
分類し，論を進める。

［計画と見込み］
⑧景気の変化を考え─季節変動を除去したもとで─
今後 ヶ月間の自社の国内生産活動の見通しは
　　　⑴拡大　⑵同じ　⑶縮小
⑨状況の変化を考え，今後 ヶ月間の自社の国内販売価格（純価格）の見通しは
　　　⑴上昇　⑵同じ　⑶下降
⑩今後 ヶ月間の自社の輸出額の見通しは─いままでの輸出契約や現在進行中の受注交渉を
考慮して─
　　　⑴増加　⑵同じ　⑶減少　⑷輸出はない
⑪景気の変化を考え─季節変動を除去したもとで─今後 ヶ月間の自社の業況見通しは
　　　⑴好転　⑵同じ　⑶悪化
　※通常の休業日，休暇および規則的に繰り返される修理，ならびに月の長さの違いに単に

起因する変化は考慮されるべきではない。

調査票 年 月（ （ ）より訳出）

表1.1　BSD分類フレーム

内部性
外部性

操作性 事前データ 事後データ

内部性
高

内部予想 内部実績
中

外部性 低 外部予想 外部実績
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1.2　分析用変数としての項目分類
　 の調査票にみたように，実際の は，
比較的簡便な調査票により調査されており，
その調査項目数は他の企業調査よりも圧倒的
に少ない。経常的に得られる変数は価格，生
産，需要，および業況感に関する実績値と見
込み（予想，計画），最終財の在庫および受
注残に関する評価と数えるほどである。
　表 は，ドイツの 経済研究所，フラン
スの ，イギリスの の各調査データ ）

で，ミクロ分析に多用された項目を分析用変
数として整理したものである ）。これら 国
の調査は，ヨーロッパにおける主要な で
あり，調査項目の核心的部分はこれによりほ
ぼ網羅される。表頭には，まず 区分された
各ブロックに つの調査機関，次にその内訳
として事前データおよび事後データに対応す
る事前変数および事後変数をそれぞれ配置し，
事前変数の右肩にはアスタリスク（＊）を付
している。表側は，内部性・外部性および操
作性によって分類している。表 の内部予想，
外部予想などの区分は，それぞれ網掛けで表
している。
　上記の基本情報のほかに，季節調整済みか

否か，事前データの予想対象期間および項目
の調査形式の 点について，追加的情報を添
え字や［数字］で表記した。季節調整に関し
ては，企業側に季節調整を考慮した回答を要
求している場合を季節調整済みとし右下に
（ ）と付した。また事前変数に関す
る予想対象期間については，英字右横の［数
字］で示している。これは調査周期に依存し，
四半期調査の場合は通常将来の ヶ月間の予
想［ ］， ヶ月周期での調査の場合は ヶ月
間の予想［ ］となっている。ただし， 調
査は月次ベースであるが， ヶ月間と ヶ月
間将来の予想が調査されている。最後に，調
査項目への回答方法については， 種類の形
式がある。 つは変化の方向を尋ねるもので
あり，もう つは水準である。変化方向は前
調査時点から現時点までの変化の方向に関す
る判断を表すが，水準は回答者がもつなんら
かの基準に従って，現在の水準の高低を評価
したものである。表では変化方向を無印とし，
水準は項目を表す英字の右肩に小文字の
（ ）を記している。なお，右端のブロッ
クには，カテゴリーの具体例として，主に事
後データに関する 調査票の簡略内容を示

表1.2　BSD項目整理表

内部性
外部性

操作性 調査項目
カテゴリー

事前 事後 事前 事後 事前 事後

内部性

高
生産
価格

＊［ ］
＊［ ］

＊［ ］
＊［ ］

＊［ ］
＊［ ］

活発
騰貴

不変
不変

弱い
下落

中
在庫
受注残
費用 ＊［ ］

少ない
大きい

十分
十分

多い
小さい

外部性 低
需要
業況
新規受注

＊［ ］

＊［ ］ ＊［ ］

＊［ ］

改善
よい
高い

不変
十分
同じ

悪化
悪い
低い

注）＊は予想または見込み，下付きの は季節調整済み，上付きの は評価をそれぞれ表す。［　］は将
来予想の期間を月単位で表す。網掛けは内部予想，外部予想，内部実績，外部実績をそれぞれ格子，
横縞，斜線，無地で表している。表は （ ） （ ）

（ ） （ ）を参考に新たに独自作成した。
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している。
　表 の縦軸にあたる内部性・外部性およ
び操作性による調査項目の分類は， ミ
クロ分析に関係する先行研究のサーベイに基
づいているが，あくまで相対的な分類である
ことに注意が必要である。まず，操作性が高
い項目として，生産（ ，添字は省略）およ
び価格（ ）が位置づけられる。生産量や価
格（製造業であれば卸売り価格）に関しては，
供給側として企業が最終決定できる立場にあ
り，仮に需要サイドからの影響を受けるとし
ても，内部で操作可能である。他方において，
在庫（ ），受注残（ ）および費用（ ）は
中程度の操作性をもつ項目と位置づけている。
在庫は，需要と供給の間に位置し，需給間の
調整機能としての役割を果たしており，同様
に，受注残についても，その製造が完了する
までは他の要因との調整によって決まると想
定する。費用に関しては，生産計画段階では
企業側が決定する立場にありながら，実際に
は原材料などの物価変動に直接影響を受ける。
最後に操作性が低い項目として，需要（ ），
業況（ ），および新規受注（ ）がある。消
費主体に大きく依存する需要や新規受注，そ
れに伴って売上げなどの結果として現れる業
況は，企業側が決定できる要素は少なく，外
生変数と位置づけられ利用されいている。

1.3　 BSDミクロ分析上のデータセット利用
形態

ⅰ　パネルデータの利用と新規変数
　 は質的データであるから，利用の基
本は分割表である。しかし 時点の単独利用
によるクロスセクショナルな分割表分析では，
利用可能な変数の数はその調査項目の数に限
定され，目的変数および説明変数の組み合わ
せには制約が伴う。
　 は本来，複数期間の調査データを企
業コードでリンケージし，パネル化すること
によって情報量が増え，そのデータ特性であ

る予想情報を活用した新たな変数セットを作
成できる。逆にいえば，予想値と実績値の照
合により予想結果の評価が可能となり分析フ
レームに積極的に活用できるが，そのために
はパネル化が不可欠である。これにより，

固有の新規変数が作成可能となり，分
析枠組みを広げてくれる。その最も代表的な
新規変数について検討していこう ）。
　まず，実績値を基準に予想値の特性を表す
変数としてϕ を定義し「予想誤差」と呼ぶ ）。
これは 期のある実績値 と， － 期に調査
された 期に関する予想値 ＊

－ のクロス表（表
））から，予想結果を要約する変数である。

ここで，カテゴリーについては，一般的にプ
ラス方向を（＋），不変を（＝），マイナス方
向を（－）とする。具体的には， 期の実績
値に対して， － 期の予想がマイナスに外れ
た場合，つまり予想が過小であった場合を
（ ：過小予想），予想値と実績値が一致した
場合を（ ：一致），予想がプラスに外れた
場合を（ ：過大予想）として新たに カテ
ゴリーをもつ変数として定義する。
　さらに，変化方向を表す変数から⊿ を作
成し，これを「変化方向の変化」と呼ぶ。こ
れは 期の変数 と， － 期の変数 － のク
ロス表（表 ）から作成でき，変化方向に
ついて － 期から 期への変化を表しており，
量的データの差分 ）に類似した変数である。
期のある実績値 が － 期の実績値 － よ
りも良くなっている場合は上方に変化してい
ることから（ ：上方変化），変わらない場
合は（ ：不変），悪くなっている場合は下
方への変化から（ ：下方変化）と定義する。
例えば，－ 期と 期が同じ符号である場合は，
変数方向は変わらないのでそのカテゴリーは
（ ：不変）， － 期が（ ：増加）で 期が
（ ：不変）である場合には方向は増加から
不変になったので（ ：下方変化），－ 期
が（ ：減少）で 期が（ ：増加）である
とき方向は減少から増加へと上方に変化した
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ので（ ：上方変化）となる。また同様にし
て，予想値について同様の変換を行った変数
⊿ ＊は，予想に関する判断の変化を示す変数
と捉えられる。⊿ の定義内容と同様に⊿ ＊

の値はそれぞれ，（ ：上方への予想変化），
（ ：予想変化なし），（ ：下方への予想変
化）として与えられる。
　このような新規変数の関係は図 のように
まとめらる。なお，ϕ と⊿ の時点は，パ
ネル化した際の比較時点（ 期先）を用いる
ことにする。同様の考え方で，パネル化によ
り他にも多くの変数が作成可能であり，また
カテゴリーについてもより詳細な定義が可能
である。
ⅱ　代理変数と外部情報
　 では，調査項目数の制約やサンプル
の有効利用という観点から，代理変数の利用
が重要になる。例えば，企業の業種特性から，
在庫を持たない企業があるが，それを無効サ
ンプルとはせずに，在庫の代わりに受注残を
代理変数に用いて分析を行う場合がある
（ ö （ ））。また，需

要予想が調査されておらず，分析上，短期需
要，長期需要が必要な場合には，短期需要は
新規受注，長期需要は業況感を利用して分析
が行われている例もある（
（ ））。
　さらに，外部マクロ情報などの利用も考え
られる。 は個別企業の情報しか持ち得
ないため，マクロ情報を変数として導入する
ことで，その企業が影響を受けている外的な
要素を組み込むことができる。適用例として
は，対応年次の景気循環に関するダミー変数
（ ：景気循環ダミー），季節性の影響を考
慮するためのダミー変数（ ：季節ダミー）
などが挙げられる（
（ ））。この拡張として自然に，株式情報
等を含めミクロ・マクロ双方の外部情報の利
用を想定することができるので，リンケージ
等の技術的な問題を別にすれば，外部情報を
利用することにより，分析用データセットに
はより高い自由度でのモデル分析の可能性が
期待できる。

２　BSDミクロ分析の概要
　前節では， を分析用データセットと
して構成するためのフレームの設定と調査項
目の分類，およびデータの利用形式を示した。
これが 分析を規制するデータセットの
条件であり，これにより個票利用による

分析の特徴とその可能性をより明確に
捉えることができる。以下では，分析目的別
に基本モデルを定式化し， 分析で想定
されるモデルを類型化するとともに，その基

表1.4　⊿Xt（変化方向の変化）

－
（＋） （＝） （－）

（＋） （不変） （下方） （下方）

（＝） （上方） （不変） （下方）

（－） （上方） （上方） （不変）

表1.3　ϕXt（予想誤差）

＊
－

（＋） （＝） （－）

（＋） （一致） （過大） （過大）

（＝） （過小） （一致） （過大）

（－） （過小） （過小） （一致）

図１　データと新規変数の関係

⊿ ⊿ ＋

－ ＋

＊
＋

＊＊
－

⊿ ＊ ⊿ ＊
＋

－ ＋

ϕ ϕ ＋

実績値

予想値

時間軸
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本的な解析方法を提示する。

2.1　分析目的
　パネル化された からは，同一項目に
対して，予想値（事前変数）と実績値（事後
変数）という異なる つの側面から情報が得
られる。実績値だけを使う分析では，過去の
実績値を説明変数に導入した時系列や他の変
数項目との組み合わせによるパネル分析が可
能であり，その形態は分割表のクロス集計の
イメージから（事後変数×事後変数）として
要約できる。しかし，実績値に加えて予想値
も事前変数として利用すれば，（事前変数×
事後変数）および（事前変数×事前変数）へ
と分析の枠は広がっていく。
　このような変数の組合せに対応して分析目
的を考えると，モデル分析の基本的な枠組み
は⑴予測的利用，⑵予想形成，および⑶構
造分析の つに大別できる。まず⑴予測的利
用とは，予想の精度および予想誤差の傾向を
計測することを目的とする分析であり，事後
変数を基準とした事前変数の関係が分析の対
象となる。これとは逆に，時に的中し時に外
れる予想はどのように形成されるのか，これ
を特定するのが⑵予想形成の分析であり，
ここでは事前変数が目的変数となる。特に予

測的利用と予想形成は， 特有の事前デー
タ系列の存在が必須であり， 分析を大
きく特徴づける分析モデルである。最後に，
事後変数（実績）の規定構造，すなわち企業
行動の因果関係に関心があるとき，この分析
モデルを構造分析として位置づける。
　これらの関係を図示したのが，図 である。
これは事前変数の観測値である予想値と事後
変数の観測値である実績値の組み合わせから，
分析目的別に目的変数と説明変数との関係を
矢印で描いている。⑴予測的利用の場合，
期の事前変数 ＊が ＋ 期に実現した事後変
数 ＋ に照合されることで予想に関する検
証が行なわれる。⑵予想形成には，予想が形
成される 時点までの情報，たとえば 期の
実績 ， － 期の実績 －， － 期の予想
＊
－ が 期の予想 ＊の判断材料として使用さ
れている。企業行動の因果関係を想定した⑶
構造分析は， ＋ 期の活動結果 ＋ （目的変
数）をもたらした原因となる項目を，その関
連の度合により捕捉する。
　ところで，一般に調査から直接計測される
のは経営者の判断結果である。しかし，調査
者の重要なねらいのひとつは，実際の実績値
がそのままカテゴリカルな選択肢に変換され，
量的実現値の代替値が得られることにある。

図２　データと分析目的の関係

－ ＋

－ ＋

＊＊
－

Ψ＊－ Ψ－ Ψ＊ Ψ Ψ＊＋ Ψ＋

実績値（ ）

予想値（ ＊）

その他（Ψ）

時間軸

：⑵予想形成：⑴予測パフォーマンス
：⑶構造分析

⑵予想形成 ⑴予測パフォーマンス

⑶構造分析

＊
＋



『統計学』第 号　 年 月

このとき，経営者は主に調査時点での会計情
報やその正確な記憶を材料に回答すると仮定
され，したがってデータは「客観的」なカテ
ゴリカルな実績値であることが暗に期待され
ている。しかしながら， は判断データ
であるため，経営者が回答する際には，その
判断材料として他項目の情報や関連要因も意
識的または無意識に加味している可能性があ
り，データは主観情報の性格も有している。
特に，総合的判断指標となる業況などについ
てはその性格が強い。
　このように回答プロセスの主観性を考慮す
ると，構造分析では，データは量的実現値の
代替値であることが前提であり，他方，経営
者の判断プロセスを捉えようとすると，その
判断材料を特定するための分析（仮に判断形
成とする）が必要になる。先行研究では実績
値は量的実現値の代替値であることが前提と
なっており，判断形成に関わる分析事例はこ
れまでのところ皆無に近い ）。同様にして，
予想値は量的実現値の予測値についてカテゴ
ライズした値であると想定して予測的利用に
用いるが，他方で，また予想値は経営者の主
観的判断プロセスを反映した量であると前提
すれば，予想形成を目的とした分析が実行さ
れる。このようなデータの位置付けと分析目
的の関係は表 のように整理できる。

2.2　時代効果と個別効果
　時代効果および個別効果を変数として導入
することにより，各効果による交互作用効果

を取り込んだモデル分析が可能となる。これ
は，クロスセクションデータと時系列データ
の両側面を取り込んだパネル解析の効果項と
類比したものである。具体的には，時代効果
としては，各調査時点の効果 （ ），景
気循環や季節性など周期的な効果 （ ），
企業個別の業況局面などの効果 （個別需要
や業況 ），および調査期間をプールし時
代的な効果を取り込まないモデルの 種類に
分類できる。個別・層別効果については，個
別企業による効果 （ ），業種別など，
ある基準に従ってブロック化した層別企業の
効果 （ ），個別企業による効果を想定
せず全企業をプールするモデルの 種類に分
類できる。これらを整理すると，表 のよう
にまとめられる。なお，ここでは目的変数を ，
説明変数をΨとする分割表モデルを｛ ｜Ψ｝と
表記している ）。
　これにより，観測されるモデルの効果は大
きく タイプの から に分けられる。まず，
タイプは，個別企業と各期調査のデータを
区別したモデルであり個票の原データそのも
のを示す。 タイプは時系列情報を含めず，
個別企業またはブロック別にモデル化したも
のである。 タイプは タイプについて個別

表2.1　データの位置付けと分析目的

データの位置付け 実績値 予想値

量的実現値の代替値 構造分析 予測的利用

経営者の判断過程 （判断形成） 予想形成

表2.2　効果別モデル類型

個別・層別効果
時代効果

個別企業（ ） 層別企業（ ）
全企業

（個別効果なし）

各期（ ） ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝

周期（ ） ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝

個別局面（ ） ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝

時代効果なし ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ ｝ ｛ ｜Ψ｝
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企業による効果を入れず，各調査期間別の期
間効果を測るものである。また タイプは個
別企業を対象としているが，時代効果につい
ては周期要因または個々の局面の効果を導入
する。 タイプは，層別した企業グループの
効果を導入し，時代効果は，それぞれ各調査
期間，周期，個別局面の効果を含むモデルで
ある。 タイプは時代効果も個別効果もない
モデルである。
　分析の手法としては条件付きログリニアモ
デルが多用されており，この手法で時代効果
および個別効果をデータから推定する場合に
は，次のように検討すればよい。 タイプを
例にとれば，モデル｛ ｜Ψ ｝は次式と等
価である。

　　 Ψ
｜ ＝μ＋ ＋ Ψ

｜ ＋ ｜＋ ｜

＋ Ψ
｜ ＋ Ψ

｜ ＋ ｜ ＋ Ψ
｜

　目的変数を （＝ ），説明変数をΨ（
＝ ），層別効果を（ ＝ ），デー
タは 期分あり，τを最新時点として，各時
点の効果を （ ＝ττ－ τ－ …τ－（ －
））とする。条件付きログリニアモデルでは，
時代効果および個別効果の有無を，それぞれ
の変数を含む効果項の有無でコントロールで
きる。たとえば に関する交互作用項 ，
Ψ ， Ψ がないモデル｛ ｜Ψ ｝は長期で
同じ傾向をもつ。 に関する交互作用項があ
るモデル｛ ｜Ψ ｝は，各期で傾向が異な
ることを表す。同様に，企業グループ別の交
互作用項 ， Ψ ， Ψ の有無により，業
種や企業規模別効果の加除の選択ができる。
実際には，ケースの数にも大きく依存するが，
他のモデルについても考え方は同じであり，
モデル選択には各モデルの 等により比較
吟味すればよい。次節では，分析目的別に基
本モデルを提示し，その計測可能な内容をみ
ていくことにしよう。なお検討に先立って，
以下ではモデルの表記を改めてモデルの識別
番号とともに｛目的変数 （）｜説明変数Ψ（）｝

のように統一する。 と は該当する変数のカ
テゴリーとし，表 の変数とカテゴリー内
容に対応する。また，事前変数には右肩にア
スタリスク（＊）を，目的変数の時点よりも
期前のデータを説明変数として用いる場合
は，Ψ（）－ として下付きのマイナス記号（－ ）
を付記する。さらに先行する分析事例をモデ
ルの適用例として挙げ，その事例モデルには
モデル番号に英字（ など）を添える。

３　予測的利用のためのモデル分析
　予想値が高い予想精度をもつとき，予測的
利用において事前変数の情報価値は高いと言
える。だが予想が傾向的に外れる場合でも，
その誤差分や要因の特定から予想値の誤差バ
イアスを修正するなどの工夫により，予測モ
デルへの適用が可能になる。しかし，そのた
めには予想値に含まれる情報の精査が不可欠
であり，具体的には つの問題を解決しなけ
ればならない。 つは予測変数として事前変
数を利用する場合の予測パフォーマンスの問
題とその拡張としての予測変数の探索であり，
他の つは予測が失敗する要因に関する分析
である。

3.1　予測パフォーマンスの計測
　 では，例えば来期に関する事前変数
＊
－ に対して，次期の調査でその事後データ
が実績値として得られる。したがって，来
期に関する予想値とその実績値をクロスさせ
た分割表（表 ）を作成することで，事前情
報の一致および外れの程度をみることができ

表3　予測－実現値表

（）
（）＊－

（＋） （＝） （－）

（＋）

（＝）

（－）
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る。このような分割表を予測－実現値表（
－ ）と呼び，予測パフォー

マンスの基本的な検証手段となる。対応する
モデルは，事前変数と事後変数の関係として，
以下のように展開される。
　　 －｛ （）｜（）＊－ ｝
　　　 ＝
　　　　（事前変数をもつ項目）
　 － により，⒜ ＝ のとき， 変数ともに
同一カテゴリーであるから，予想値は実績値
と一致し予測が的中している。⒝ ＞ のとき
予想値は実績値と異なり，その偏りが過大予
想であり，⒞ ＜ のとき過小予想を示す ）。
このような予測－実現値表による分析は，予
測パフォーマンス計測の基本モデルとして位
置付けられ，国際間や時系列比較に利用され
る。
　国際比較を分析のアプローチとした研究事
例 に は， ö ，
（ ）が挙げられ， および のデー
タにより，変数項目 として生産 ，価格 ，
および需要 （ は需要予想の代理変数と
して業況予想 ＊を利用）を適用した分析が
行われている。双方のデータで，どの調査項
目も非常に予測パフォーマンスが高く，また
予想誤差についてはドイツの企業の方がフラ
ンスの企業に比べ，過小予想する傾向が強い
という結果が得られている。
　また，時系列比較については，合理的期待
理論における個別企業の予測合理性の検証が
ある ）。合理的期待理論では個別の経済主体
が合理的に行動するという強い仮定が置かれ
ている。このような仮定を検証するには，個
別の経済主体の予想情報として， を用
いた不偏性や効率性の検定などが必要とされ
た。たとえば
（ ）では データにより，価格 を分析
の対象とし，価格予想の不偏性 ）についての
検証が行われている。そこでは，クロスセク
ションでの予測パフォーマンスを計測し，時

系列的に安定して予測が的中していれば不偏
性が成立すると解釈されるが，実際には過大
予想が持続していることから，合理性仮説は
棄却可能であると結論づけている。

3.2　予測変数の探索
　予測パフォーマンスの計測は，事前データ
の予測的特性に焦点が当たっているが，拡張
すれば，複数の変数から最適な予測変数を絞
りこむ問題として定式化できる ）。
　　 －｛ ｜Ψ｝
　　　Ψ＝ラグ付き変数も含む

以外の全ての変数
　予測に特化したモデルでは，予測に利用す
る変数に関して，必ずしも理論的制約を考え
る必要はない。そのため，最適な予測変数は
予測パフォーマンスが最も高い変数の組み合
わせを用いればよい ）。初期の研究事例とし
ては， （ ）による
モデル － ｛ ｜ ＊

－ － －（ －） ＊
－；

＝ ｝がある。このモデルでは，次のよ
うな仮説検定によりモデル選択を行っている。
　仮説検定
　　 ｛ ｜ ＊

－ － －（ －） ＊
－ ｝

｛ ｜ ＊
－ ｝

　仮説検定
　　 ｛ ｜ ＊

－ － －（ －） ＊
－ ｝

｛ ｜ － －（ －） ＊
－ ｝

　 － は，生産実績 に対して， － 期
前までのデータによって，生産計画 ＊

－ のみ
で説明するモデルと，他の追加的な変数を
使って説明するモデルとの，予測力を比較・
検証している。 データを用い，適合度の
比較によって，生産計画だけでなく他の追加
的変数も利用したモデルの方が生産実績に対
する予測力が高まるという結果が示されてい
る。 年前後のドイツでは，生産に関す
る将来予想は「計画」という性質が強く，こ
の予測モデルは生産計画の実現過程を検証し
たものでもある。



景況ミクロデータ分析栗原由紀子

　また数少ない日本での研究事例として，坂
田（ ）では中小企業家同友会全国協議会
による個票データ（バブル崩壊前後から貸し
渋りが問題となる時期）を用いて，予測変数
の探索を目的とした研究が行なわれている。
たとえば予測の対象を業況 としたとき，そ
の予測モデル － ｛ ｜Ψ（ まで導入）｝
を，カテゴリカルデータの最適な変数セット
を自動探索するプログラム により
分析している。最適な予測変数セットとして
は， 期前の業況実績，出荷量実績および借
入金増減実績が選択され，当該期間の業況予
測については，実績値と比べ予想値はそれほ
ど有用ではないことが示されている。業況実
績は，量的実現値の代替値というよりは企業
活動の総合的成果の指標としての性格が強い
ことから，判断形成分析に近いものと考えら
れる。業況判断のプロセスが理論的に示され
ていない現状において，全ての情報を利用し
た探索的な分析から，業況実績の構成要素と
なりうる変数項目を特定した点で興味深い成
果といえる。

3.3　予想誤差の要因分析
　予測パフォーマンス分析が予測－実現値表
の対角要素に焦点を当てるのに対して，主に
非対角要素を研究対象としているのが予想誤
差の要因分析である。ここでは，予想値が実
績値から乖離する要因について特定すること
を目的とし，その目的変数には予想誤差を示
すϕ を利用する ）。すでに述べたようにϕ
はパネルデータからの新規変数であり，予想
値と実績値を照合することで，予想が過小で
あれば⑴，的中していれば⑵，過大であれ
ば⑶の値をとり，誤差のいわば差分的特性
を示している。
　誤差の要因は，偶然変動に加えて，外的要
因および内的要因に分けられる。外的要因は
予想誤差が現実の社会・経済過程における変
動から生じたものとし，これに対して，予想

者自身の傾向（クセ）から生ずる誤差を内的
要因として，モデルを定式化できる ）。
　　 －｛ϕ（）｜⊿（）ϕ（）－ ｝
　　　 ＝
　⊿ を予想時点 － 期から，実現時点 期
までの経営状況・企業活動状況の変化分を反
映した変数として導入する。予想誤差ϕ（）
と活動状況の変化分⊿（）の関連については，
特に主対角線上で強いとき，客観的変化の予
想精度に対する影響が測定できる。また，予
想性向などの内的要因を計測するために，一
期前の予想誤差ϕ（）－ を導入する。これは
期間の予想誤差の関連を計測することで，主
に予想が過小（過大）傾向にあるか，一致傾
向にあるかが測定できる。
　ただし，誤差要因を特定するうえでは，時
代効果と個別効果が重要な軸となる。特に，
景気が悪化しているとき，経営者は悲観的に
なり過小予想する傾向にあると言われるが，
景況効果を入れてモデルを定式化することで，
業況の良し悪しで経営者の予想性向が変化す
る様子を観測できる ）。先行研究の多くで，
予想誤差を示すϕ は外的要因によるショッ
クを示すものとして利用されているが，単な
る予測者のクセである可能性も否定できない。
その情報内容を吟味するにはこのような定式
化が必要である。

４　予想形成分析
　企業は予想を形成する過程でどのように情
報を利用しているのか，予想形成のプロセス
を解明するのが予想形成モデルである。
は予想値を直接観測していることから，予想
形成理論も含め，予想値との関連の強い変数
項目を統計的に特定することで，予想形成の
メカニズムに接近できる。目的変数を，予想
を表す事前変数 ＊とするか，事前変数の差
分である⊿ ＊とするかで，次の つのモデル
が提示できる。いずれも，説明変数は， 期
前の予想値 ＊

－，今期の実績値 ，および 期
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前の予想誤差ϕ － である。
　　 －｛ （）＊｜（）＊－ （）ϕ（）－ ｝
　　　 ＝
　　 －｛⊿（）＊｜（）＊－ （）ϕ（）－ ｝
　　　 ＝
　 － において，予想値（）＊に対する 期
前の予想値（）＊－ の関係として，＝ のとき
将来予想は 期前と同じであり，＞ のとき
期前予想よりも下方へ転じ，逆に ＜ のとき
期前予想よりも上方へ転ずる，という判断
プロセスが観測できる。同様の枠組みで，説
明変数（）との関係では，当期実績に影響を
受ける予想の形成過程が明らかとなる。

－ は， 期前までの値を導入したモデル
｛（）＊｜（）＊－ … （）＊－ （（）－ … （）－）｝
も想定され，特に ＝ の場合，これら つの
変数を統合した変化方向の変化⊿ ＊

－（⊿ － ）
を説明変数としたモデルへと変換でき， 期
分の情報を圧縮した値を利用するモデルとな
る。
　最後に，予想値（）＊と 期前の予想誤差
ϕ（）－ との関係に触れておこう。これは 期
前の予想誤差ϕ（）－ に応じて今期の予想が
形成される過程を捉えるモデルである。具体
的には 期前の予想結果が過小（過大）で
あった場合はこれを踏まえて上方（下方）へ
と修正予想するなど，予想の修正プロセスが
ϕ（）－ によって具体化されている。なお，

－ についてもモデルの性格は同様である。
　予想形成モデルは （ ））を中
心とする価格の予想形成理論についてのミク
ロデータ分析から本格的な検討が始まった。
代表的なモデルには，外挿的期待モデル

－ ｛ ＊｜ － ｝， 適 応 的 期 待 モ デ ル
－ ｛ ＊｜ ＊

－ （ ＊）｝，誤差学習型モデル
－ ｛⊿ ＊｜ϕ ｝があり， および の

データを用いて，全企業をプールした分析が
行われた。そこで，誤差修正モデル －
がデータから支持され，企業の予想形成の過
程は，前期の予想誤差を省みこれに修正を加

えながら，今後の見通しを形成することが示
されている。さらに （ ）の研
究では，予想値の変化分（ 変量の同時分布）
に関する分析 － ｛⊿ ＊ ⊿ ＊｜ϕ ｝も行われ
ている ）。

５　企業行動の構造分析
　構造分析において，目的変数は予測的利用
で取り上げたものと同じ事後変数（実績値）
である。ここでは企業活動や事業状況の規定
要因やその影響度の測定が目的であり，実績
値は量的実現値の代替値であることを前提と
する。先行研究のアプローチとしては，経済
理論に依拠したモデルと経験的な探索型のモ
デルによるものがある。

5.1　生産と価格の構造分析
　　 －｛ （）｜（）＊－ （）－ ｝
　　　 ＝ ＝ ＝
　これは，操作性が高い内部実績の構造的要
因を明らかにするモデルである。目的変数に
生産 （），説明変数に 期前の需要予想
（）＊－ を想定した場合，モデル｛（）｜（）＊－｝ 
は生産が 期前の需要予想に基づいて遂行さ
れるという構造を表している。このとき，た
とえば ＝＝ において，需要は改善される
と予想した場合に生産活動も活発になってい
るなど，需要予想に則して整合的に生産が実
施されていることが観測される。また， 期
前の在庫水準（（）－）や受注残（（）－）を
説明変数として加えるとき，これらの調整要
因が具体的な企業行動にどのような影響を及
ぼしているかが把握できる。
　 ，
（ ）による先行研究ではモデルを
－ ｛ ｜ －

＊
－ ｝と設定し，短期需

要見込みの代理変数としての新規受注（ － ）
および長期需要見込みの代理変数としての業
況（ ＊

－）に対する生産と価格の反応について，
企業規模別（ ）に検証した。長期需要見込
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みが不変で短期需要見込みだけが変化する場
合，生産のみの反応によって調整されるが，
短期需要・長期需要ともに変化する場合は，
生産と価格の両方で調整するという結論が出
されている。また， 年代の データの
企業規模別の分析では，価格が短期需要の変
化にはさほど反応しないという特徴（価格の
硬直性）が，企業規模に依存しないことが示
された。

5.2　在庫と受注残の構造分析
　 － と異なり，企業行動の調整機能とし
ての役割を果たすものとして考えられる在庫
や受注残などを目的変数としたモデルが設定
される。説明変数には需要や業況などの外部
性をもつ変数が用いられる。
　　 －｛ （）｜（）＊－ ｝
　　　 ＝ ＝
　目的変数に在庫 ，説明変数に 期前の需
要実績 （）－ としたモデル｛（）｜（）＊－｝を取
り上げれば，＝ のとき 期前の需要予測に
応じて調整した結果として，現在の在庫の水
準状況が評価される。たとえば，＝＝ では，
需要予想が「改善」であった場合，実際にそ
の改善された結果として在庫水準が「少ない」
状況にある。また ≠ のとき，需要側に適し
て在庫水準が上方あるいは下方になることを
示す。
　このようなモデルの先行研究は

（ ）があり， および
のデータにより， － ｛ ｜ ＊

｝をモデルとして水準と変化に関する分
析を行っている。目的変数には在庫水準
と受注残水準 を，説明変数に需要予想 ＊（
は代理変数として ＊を利用），在庫変化 お
よび受注残変化 を設定し，外部情報として
景気循環 と季節性 も導入されている。
その結果，在庫水準 と在庫変動 とに関連
があり，在庫が増加したとき在庫水準も高す
ぎると判断していることが確認され，また，

需要予想 ＊と受注残の水準 との間にも関
連がみられ，需要の増加が見込まれるとき受
注残の水準が低すぎると評価する傾向も測定
されている。

おわりに
　 は，景気指標の作成を本来目的とする，
いわゆる景況調査や業況統計の産物である。
その二次利用は， 年代に普及した合理
的期待理論の検証に端を発し，現在でも期待
形成の研究においては集計値利用による分析
が主流となっている。しかしミクロデータと
しての は，企業行動や事業活動に関わ
る実績ばかりでなく，他の企業統計では調査
されない予想や見通しなどの判断項目を含め
た貴重な情報セットを提供してくれる。加え
て，経常的に調査が行われていることから時
系列的な特性を有し，予想値の実績値への照
合可能性を内包する。本研究は，データに含
まれる情報の性格とその利用形態を整理し，

利用による企業行動分析の可能性を再
評価することで，ミクロデータ利用の有効性
と利用可能性を吟味した。結論的にいえば，

は，パネルデータとしての予想情報の
利用が鍵となり， の集計値や他の財務デー
タによる分析とは異なる側面から，意思決定
を含めた企業行動の軌跡を解明するものと位
置づけられる。具体的には，以下の 点を

による企業行動分析の特長として指摘
することができる。
　第一に，合理的期待など理論の検証を目的
とせずとも，予測パフォーマンスの時系列的
な動向の捕捉は，元来 が景気見通しを
目的の一つとすることから， 利用の核
心的部分を構成するものと考えられる。第二
に，予想形成分析ではラグ付きデータのみな
らず他の変数系列を含めてモデルを拡張する
ことによって，より一般的に経営者の予想に
関わる判断構造を統計的に特定することがで
きる。第三に， には量的側面からは捕
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捉困難な個別主体の需要や業況に関わる情報
が含まれることから，需要・生産・在庫の関
連を直接計測できる 構造分析の意義は
大きいといえる。すなわち，パネル化した

の利用により，時代とともに変化する
個別企業レベルの意思決定の様相や生産・在
庫管理の技術発展に伴う企業行動の変容のみ
ならず，景気や需要の変動に対応する調整過
程の特性を統計的に追跡することができる。
ただし，主観データである は，客観的
な量的データをカテゴライズした値であると
ともに回答者の主観的な判断過程の異なる
つの側面を併せ持つことから，データの概念
整理とともに，そこに内在する情報特性を精
査することが，これからの 分析全般に
おいて非常に重要な研究プロセスとなってく
ることを指摘しておきたい。

　近年，学術目的での個票の二次利用をサ
ポートする組織・体制が確立されるとともに，

に関しても中小企業景況調査（中小企
業基盤整備機構）など，現在ではいくつかの
個票データが利用可能になり，本格的分析の
客観的条件は整いつつある。しかしながら，
秘匿処理のため，パネル化が可能となる仕様
での企業識別情報の入手はほぼ不可能であり，
パネル的利用には個票データのリンケージ技
術の検討が不可欠である。また本稿では，モ
デルの解析法として主に分割表をベースにし
た条件付きログリニアモデルを前提として議
論を進めたが，パネルデータとして得られる
情報の最適な解析手法の問題については触れ
ていない。 分析の推定法を含む技術的
側面については，別稿の課題としたい。

注

）これに加えてビジネス・サーベイには，経済や社会情勢を考慮した企業活動に関する特別調査な
ど，かなり広い範囲の企業意識調査が含まれている。いずれにしても各事業内容別の業況の動向把
握を中核に据えた調査であり，主に景気速報統計として，統計体系の中で固有の地位を確保してい
る。
）通常，調査によって，例えば業況の好転，不変，悪化の比率などが得られる。このとき，業況
とは，好転の比率から悪化の比率を引いたものを指す。多項分布を単一の統計量に縮約する問

題であり，当然比率を媒介しなくとも，適当なコーディングをして直接集計量として求めることも
できる。
）主に景気循環を研究対象にコンポジットインデックス（ ）などの作成・改良，およびそのモデ
ル解析，あるいはカールソン・パーキン（ ）法を用いた期待変数の推定とそれを用いたマクロ
経済の計量分析などはその一例である。通常，景気循環など経済のマクロ的側面に主要な研究関心
があり， はそのために必要な集計値情報を与えていることになる。
）日本におけるミクロデータの提供と利用の動きは，ようやく 年代後半になってのことである。
その経緯は，松田・濱砂・森（ ）などを参照。
）日本においてはデータアクセスの制約のために，個票ベースでのアプローチは非常に少なく，菊
地（ ），坂田（ ， ， ），および原田（ ）による研究に留まっている。
） 経済研究所（ ）はドイツの公的な経済研究機関である。 デー
タを代表とする理由は， はビジネス・サーベイを最初に実施した公的機関であり，そのデータ
を利用した研究，特にミクロ分析においても歴史が古く分析の蓄積が多いためである。また，
年代に多く研究業績が残されていることから，この時代の を基本データとして用いた。
）特別調査での選択肢内容は，その目的からも，より多様になっており，順序性を伴わない場合も
ある。本論文では， の基本データの特性から分類・整理している。
）この分類には馬場（ ）を参考にしている。馬場では，日本経済全般についての予想を第 種
の外部予想，所属産業部門に関する予想を第二種の外部予想と定義している。また操作性に関して
は，事前データに限り，生産計画のような能動的な予想を ，受動的な見込みや予想を
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と定義しており，実際の企業活動の操作性を対象とした本研究とは大きく異なるもの
と考えられる。
） （ ）：フランス国立統計経
済研究所では 年代後半に年三回の調査が開始され，以後四半期調査へ変更されている。
（ ）：イギリス産業連盟では 年代に，四半期で調査が開始され
ている。

　　なお 項目分類表には， 節での 調査票に記載されていない項目もあるが，これは時代と
ともに調査票が変遷したことが背景にあると考えられる。
）ミクロ分析用変数として定義された は，データの信頼性や正確性という点で次のような問
題を抱えている。⒜回答者（経営者）の判断によって選択されるため，数量データがもつような正
確性に欠ける。⒝企業の実務（生産，価格，在庫，在庫受注）から遠い，業況感や需要に関しては，
元来計測困難な（不可能な）質問事項である上に経営者の判断の偏り・誤差も加わることで，その
正確性に疑問が残る。⒞予想を示す事前変数は， ヶ月間の変化を調査対象としているとしても，
実際の経営者の予想は ヶ月先まで見通すことができず，たとえば直近の ヶ月の変化しか捉えき
れていないなどの問題も考えられる。⒟予想は個々の回答者の癖も影響し，回答者が悲観的な判断
をする傾向をもつ場合と楽観的な判断をする傾向をもつ場合とで，予想に偏りが含まれる可能性が
ある。本稿では，⒟についてはミクロデータの分析対象として（ ）で触れているが，⒜－⒞に
ついては考察の対象としていない。主観データ特有の問題として，改めて議論されねばならない。
）質的データの組み合わせから作られる新規変数は，量的なデータから作られる差分や比率などの
新規変数とは趣が異なる。 は，順序をもつカテゴリカルデータであるため，クロスによって
作成されたカテゴリーの併合などにより，その意味内容は大きく変化し，新たな情報を提供してく
れる。
）このような新規変数の作成は （ ）に始まり， （ ）でも取り扱われてい
る。その中で，特にϕ 変数は予期せぬショック（ ）を意味するものと位置づけ
られている。しかし，予想誤差の要因を考慮した場合，予期せぬ外的なショックのために誤差が生
じている場合と，そもそも回答者の予想に偏りがある場合がある（詳細は を参照）。そのため本
稿では，変数ϕ は単なる予想誤差を示す変数として扱っている。
）調査時間軸と予想期間が異なる場合，これらを調整した新規変数の作成も行われている（
（ ））。
）変化方向を示す実績は 階差分に相当する量であるとも言える。このとき，これらを組み合わせ
た変化方向の変化に関する新規変数は 階差分を示す値と考えられる。
）業況や需要に関しては，会計情報などの客観的な数量要因と，回答プロセスの主観要素との分離
は困難である。本稿では，主に業況や需要を対象とする分析は，両者が混在したままの判断形成の
過程を代表する値に近いものと仮定する。
）先行研究では，分割表分析の手法に条件付きログリニアモデルが多く使われており，本稿でもこ
れを前提として，モデルの表記は （ ）を参考にした。一般に，ログリニアモデルに
おける飽和モデルの表記は，｛ Ψ｝のように最も高い階層の交互作用項の変数組み合わせで表わさ
れる。 分析では，説明変数と目的変数を区別する条件付きログリニアモデル｛ ｜Ψ｝が利用され，
交互作用項は目的変数 を含む項のみを用いる。なお， の解析手法に関する詳細は別稿で議論
する予定である。
）馬場（ ）によると， でプラスの状態を楽観， でマイナスの状態を悲観とよび，経営者
の予想性向に関する楽観・悲観の定義とは異なる意味を持つ。名称の混乱を避けるため，本稿では
予測－実現値表で外れる方向がプラスのとき過大予想，マイナスのとき過小予想と呼ぶことにし，
予想誤差の要因分析で扱う本来の経営者の予想性向に関しても，同様に過大予想・過小予想と呼ぶ
ことにする。
） の利用は， 年代後半以降の経済理論における合理的期待仮説理論の流行とともに広まっ
ていく。 － 年においては， の集計値を利用した合理的期待形成の理論に関連する合
理性の検証が進められたが，データからは合理性は支持されなかった（ （ ））。
年代初頭にはミクロデータを利用した期待に関する理論の実証分析が始まり， らが中
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心となって行った個別企業の期待形成に関する検証，および らが先駆けとなっ
た個別企業の合理性の検証が行われた。
）価格予想の不偏性とは，人々があらゆる情報を用いて合理的に予測する場合，その予測値が偏り
なく実現値を表していることを意味し，これは，εを 期の予測誤差， － を － 期までの情報とす
るとき，予測誤差εの情報 － による条件付き期待値（ε｜ － ）＝ として表せる。この不偏性を実
際に検証する場合，モデル（ － ＊

－ ）＝δ＋δ ＊＋εのもとで，帰無仮説 ：（δ δ）＝（ ）を想
定し，帰無仮説が棄却されなければ不偏性が支持される。 ミクロ分析ではϕ が予測誤差（
－ ＊

－ ）を示すことから，モデル｛ϕ ｜ ＊｝の検証となる。
）予測変数の探索については予測パフォーマンスの計測と基本的な測定方法は同じであるが，坂田
（ ）によれば，基本概念に若干の違いがみられる。すなわち，予測パフォーマンスの計測では，
その分析目的が予想値を予測変数としたときのパフォーマンスを計測することにあり，分析の関心
は予想値にある。しかし，予測変数を探索するとき，主要な目的は次期の実績値を予測することに
あり，基準変数は次期実績値である。
）その主な方法には，分割表の的中度を比較する方法，対数線型確率モデルを利用した適合度検定
による方法，および分割表の多項分布を想定し を利用した方法（ ）がある。方法論的
には多少の違いがあるが，全て分割表を分析の基本としている。
） 分析での「予測精度」および「予測誤差」は，通常の量的データの分析によるものとは，
概念的に異なるため「予想精度（誤差）」と呼ぶことにする。通常の予想値がデータとして得られ
ていない下では，予測値にはあるモデルによる理論値を利用するので，予測精度（誤差）とは理論
値と観測値の差を意味する。 では，予想値が得られるため，モデルによる予測と判断予想値
そのものによる予測の 種類があり，その予測精度（誤差）も 種類が考えられ，ここでは判断予
想値による予測精度（誤差）を「予想精度（誤差）」とした。
）予想誤差の要因分析に関するモデルと予想形成モデルには明確な違いがある。すなわち，予想形
成モデルの目的変数は事前変数の ＊であるのに対して，内的要因モデルではϕ である。予想形成
モデルは，予測者が予想するための素材を探索・特定するためのモデルであり，予想が形成される素
材として，予想誤差ϕ － が利用されることもある。これに対して，予想誤差の要因分析は，ϕ －

に内在する実際の誤差原因を特定するためのモデルとして位置づけられる。
）ただし，予想誤差は調査時間軸にも依存し，現在，四半期調査が主流であるため か月以内の変
動は捕捉不能であることを指摘しておく。
） は適応的期待理論に関する主要な研究論文（ （ ））を発表するとともに，

の適用によりこの理論の実証を試みている（ （ ）；
（ ））。価格の動学理論は前提条件として期待がどのように形成されるかに依存するが，

予想形成そのものに関する一般理論が確証されておらず，複数の予想形成モデルの中からあるモデ
ルを選択して議論する際に，研究者の恣意的側面が含まれることが指摘されている（志築徹朗・武
藤恭彦（ ）： － ）。このことから， をはじめとする研究者らは を利用した
予想形成に関する実証分析へと進んでいったと考えられる。
）この分析では，需要の予想誤差ϕ を需要の予期せぬ動き（ ）と解し，説明変数
に導入している点が注目される。 データでは⊿ ＊とϕ が強い関連を示し，⊿ ＊とϕ との関連は
弱いことから，需要の予期せぬ動きに対して，価格による調整反応も若干みられるが主に生産に
よって調整していると結論付けている。また データでは⊿ ＊とϕ だけが弱い関連を示した
ことから，需要のショックに対して，生産量だけが弱く反応するフランス企業の意識動向が示され
ている。いずれにしても，予想誤差ϕ を外的要因によるショックの代理変数として導入しているが，
すでに述べたように，予想誤差には外的要因ばかりでなく内的要因も考えられるため，実際には予
想誤差の要因分析が検討されねばならない。
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