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第３章

東アジア先発途上国のモデル事情
――韓国・台湾を中心に――

渡 邉 雄 一

はじめに

本章では，かつてアジア NIEs（韓国，台湾，香港，シンガポール）と呼ば

れた東アジアの先発途上国・地域のなかで，とりわけ韓国と台湾を対象と

したマクロ計量モデルの開発事情や利用方法などについて，１９８０年代以降

の先行文献を手がかりに考察する。本章の構成は，以下のとおりである。

第１節では，先行研究における議論をもとに，途上国モデルにおける供

給決定型（供給型）と需要決定型（需要型）の特徴や問題点，途上国経済の

実情をふまえて供給型から需要型へモデル開発が変遷してきた経緯をまと

める。第２節では，おもに１９８０～９０年代にかけて開発された韓国・台湾モ

デルについて，国内における研究成果を中心に各モデルの構造や特徴を概

観しながら，マクロ計量モデルがどのように利用されてきたかを考察する

ため，マクロモデルを用いた乗数分析や政策シミュレーションの内容を整

理する。第３節では，アジア通貨危機後の経済構造の変化をふまえて再構

築された，ふたつの代表的な韓国モデルを紹介する。また，政策変更や外

生ショックなどのシミュレーション事例をみることで，マクロ計量モデル

の使われ方がどのように変化したかを検討する。最後に，本章のまとめを
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行う。

第１節 途上国モデルにおける供給型から需要型への変遷

本節では，開発途上国・地域を対象としたマクロ計量モデルにおける供

給型と需要型の特徴や問題点，途上国経済の実情をふまえて前者から後者

へモデル開発が変遷してきた経緯を，先行研究における議論をもとに整理

する。

東アジアや東南アジアの途上国・地域のマクロ計量モデルが開発される

過程では，１９８０年代頃まではおもに供給型のモデルが試みられることが一

般的であった。供給型モデルとは，生産関数によって供給サイドから生産

規模や所得（GDP）が決定されるタイプのアプローチである。途上国モデル

の開発において，供給型が採用されることが主流であった背景には，途上

国・地域の経済成長にとって最も基本的な制約条件は資本蓄積の不足であっ

て，供給余力が生じる場合でも小国の仮定によって生産物はすべて国際価

格で輸出され，需要不足は長期的には生じないという考え方があった（小菅

１９９１）。

しかし，途上国経済の実情にかんがみると，供給型のモデルを適用する

ことの妥当性に対して問題が提起されるようになった。たとえば小菅（１９９１）

によれば，過去の輸入代替工業化政策の結果，途上国・地域の多くではむ

しろ慢性的な需要不足が問題となったばかりでなく，資本不足など生産要

素の問題についても，先進国からの直接投資や経済開発援助などが利用で

きる状況では必ずしも直接的な制約条件にはならなくなった。途上国経済

における輸出志向工業化の経験は，成長の制約が輸出産業をはじめとする

生産能力の大きさよりも，国際的な輸出市場で需要を獲得できる価格競争

力を実現できるかどうかにあり，供給面の重要性が生産関数による所得決

定メカニズムよりも価格決定メカニズムにあることを示唆するものである

（小菅１９９１）。また，現実的な問題として，途上国・地域の多くでは資本ス

トックや労働力などの統計データが十分に整備されていないために，生産
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関数を適切に推定することが容易でなく，供給型のモデルが有用な分析ツー

ルとして機能しないという指摘もある（小菅１９９１）。

総需要が総生産を上回ることを前提とする供給型モデルでは（１），生産関数

で決定される所得（GDP）を総需要と一致させるために，総需要の少なくと

も１項目を残差として定義せざるを得ない。そのマクロ的な需給調整メカ

ニズムという点においても，供給型には問題があることが指摘されている。

たとえば，需給調整項目に海外需要としての輸出が選択される場合には，

総生産＋輸入（総供給）から国内需要を差し引いた残差が輸出となってしま

い（２），輸出増と生産増が同時に実現する保証はなく，輸出増を通じて生産が

拡大してきた途上国・地域の輸出主導型成長を適切に分析できないという

弱点をもつ（樋田１９９５）。あるいは，投資を残差とする試みもみられるが（３），

このタイプのモデルでは輸出の伸びが国内投資を圧迫して成長を抑制する

ことになり，輸出主導型成長の論理と矛盾するばかりでなく，政府投資の

拡大（インフラストラクチャー整備など）が民間投資を完全にクラウドアウト

する形となり，開発政策の現実にそぐわない（小菅１９９１）。また，在庫投資

を需給調整項目とする場合においても（４），供給型モデルの前提（Y＜Y D）に

よって在庫投資は適正在庫投資から超過需要を差し引いたものとなり，経

済的解釈が困難になると同時に，モデル動作の不安定要因となる（樋田１９９５）。

さらに，供給型モデルに含まれる関数の解釈が，意外に明確でないとい

う問題も指摘されている。たとえば，供給型モデルには投資関数が導入さ

れ，その説明変数には所得（GDP）が使用されることがある。投資関数に導

入される GDPは予想生産物需要の代理変数と考えるべきであろうが，総需

要が供給能力を上回っていると想定するかぎり，企業が投資決定に際して

需要制約に直面すると考えることは整合的ではない（荒木１９９０）。また，価

格の調整機能によって需給が一致して資源の完全雇用が達成されているの

であれば，物価水準の決定式の定式化に曖昧さが残るであろうし，有効需

要を構成する投資や消費は価格に反応しない定式化になってしまうという

問題がある（荒木１９９０）。

こうした問題提起によって，１９９０年代以降の途上国モデルの開発では，

輸出主導型経済における需要制約を想定して，所得（GDP）が需要項目の積
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み上げによって決まる需要型が広く採用されるに至った。ただし，いわゆ

るケインズ型と呼ばれる需要型モデルの欠点としては，投資と生産能力と

のリンケージが希薄なために投資関数などの定式化が難しいことや，産業

高度化による資本ストックの不足や生産性の向上といった供給サイドの役

割を明示的に扱いにくいことなどが指摘される（Valadkhani２００４）。また，

初期の ASEAN諸国のモデル開発のなかでは，Yokoyama（１９８５）に示される

ように輸出市場で生まれた需要に対応して供給量が決まる製造業部門と，

生産要素と供給能力の制約条件が有効な農林水産業部門が併存する，いわ

ば成長制約が製造業品への有効需要と農業の生産性にあるような途上国モ

デルも開発されていた。しかしながら，先述のように供給型モデルでは輸

出は需要項目として本来生産増を引き起こさないのに対して（５），需要型モデ

ルにおける輸出のマクロ経済効果は外生的な海外需要として，他の外生的

な政府支出等と同様に所得（GDP）に対して乗数効果をもち，輸出主導型の

経済成長を説明するのに適している。

第２節 １９８０～９０年代における韓国・台湾モデルの特徴と
利用方法

韓国や台湾の経済発展は，狭隘な国内・域内市場という制約条件から採

用された輸出主導型の開発戦略によって，これまで支えられてきた。輸出

依存度の高い経済構造では，内需不振のなかでも輸出促進が景気の底割れ

を防ぐ役割を果たしている。本節では，おもに１９８０～９０年代にかけて開発

された韓国・台湾モデルについて，アジア経済研究所など国内における研

究成果を中心に，各モデル構造の特徴を整理する。また，マクロ計量モデ

ルがどのように利用されてきたかを考察するため，マクロモデルを用いた

乗数分析や政策シミュレーションの内容を整理する。
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１．韓国モデル

韓国を対象としたマクロ計量モデルの概要，および乗数分析やシミュレー

ションによる利用方法について，表３―１に示す。

韓国銀行（BOK）に所属する Cheong and Kim（１９８５）は，１９７０年代以降

のオイルショックを契機として供給サイドがインフレ高進を引き起こして

いるという認識のもと，需給要因の交互作用がインフレ率や実質所得など

実物経済に及ぼす影響を分析するため，需要項目の積み上げによって国民

総生産（GNP）が決定される需要型の韓国モデル（四半期ベース）を開発した。

貨幣供給やコスト要因の乗数効果を検証した乗数分析では，中央銀行から

民間部門への与信の１０％増と輸入価格の１０％上昇が試行され，物価水準は

需要要因に対してより感応的であるという結論を得ている。

一方，Osada（１９８５）の韓国モデル（年次ベース）は，GDPが部門別の生

産関数によって決定され，在庫投資を需給調整項目とする供給型であり，

１９７０年代の長期的な高度成長を説明するモデルとして開発された。シミュ

レーション分析には輸出の３０％増加と輸入価格の３０％上昇が用いられ，輸

出拡大が内需や物価を押し上げるだけでなく，輸入の増加によって対外債

務の累増も示唆される結果を導出している。

Ramstetter（１９８６）は，Osada（１９８５）の供給型モデルを一部変更して，海

外直接投資（FDI）が韓国経済に与える影響をモデル化するため，FDIや FDI

関連の資本ストックを産出量，投資および貿易を説明する関数のなかに導

入している（モデルは年次ベース）。日本とアメリカからの FDIが製造業およ

びサービス産業に対して１００億ウォン増加するとしたシミュレーション分析

では，製造業への FDIの一時的な増加は韓国経済に正の影響を与える一方

で，サービス産業への FDIの増大は負の効果をもつこと，アメリカよりも

日本からの FDIのほうが韓国の製造業に対して大きな影響を与える一方，

サービス産業に対しては影響が少ないことなどが示されている。

長田（１９８７a）の韓国モデル（年次ベース）も，Osada（１９８５）で開発され

た供給型を踏襲しつつ，１９７０年代後半以降の韓国経済の構造変化に着目し

て，サンプル期間を新旧二分割して再推計を行っている。シミュレーショ
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ン分析では，韓国経済にとって象徴的である輸出の急増，貿易黒字の増大

にともなう外貨のウォン化による通貨供給（M２）の増加，ウォンの１０％増

価（輸入デフレータの１０％低下）を複合的に試行している。その結果，輸出増

加は物価上昇を招くが，通貨供給の増加よりも需要圧力の増大による部分

が大きく，ウォンの増価については輸出競争力が高く維持されるかぎり，

むしろ内需の上昇と物価低下がもたらされるとしている。

Fukuchi et al.（１９８９）も輸出主導型の経済成長，超過需要による高いイン

フレ率や力強い投資需要，外資への高い依存度などを特徴とする韓国経済

を供給型モデル（年次ベース）で説明している。Fukuchi et al.（１９８９）では，

日本からの経済協力（開発援助）によって韓国側の資本ストックと政府支出

の増加が促されるようなシミュレーションが試行され，限界収益率を高め

る効果を確認している。

長田（１９８９）の韓国モデル（年次ベース）は，長田（１９８７b）に若干のモデ

ル変更（貨幣供給反応関数の導入など）とデータ更新を加えて需要型として再

構築されている。ここでのシミュレーションには，GDP１％相当の輸出増

加や世界需要の１％上昇（輸出増加に反映），一次産品価格の１０％上昇，ウォ

ンの１０％減価（輸入デフレータの１０％上昇）が試行されており，一次産品価格

の上昇が輸入減を導く以外は，どのケースも総じて GDPや輸入の増加，イ

ンフレ率の上昇をもたらすという結果を得ている。

長田（１９９０）は，重要な政策変数である輸出を内生化し，為替レートおよ

Cheong & Kim（１９８５） Osada（１９８５） Ramstetter（１９８６） 長田（１９８７a） Fukuchi et al.（１９８９）

モデル構造 需要決定型 供給決定型 供給決定型 供給決定型 供給決定型

内生変数 ３４（うち定義式１６） ２７（うち定義式９） ４２（うち定義式２９） １８ ５３（うち定義式２５）

外生変数 ３３ ９ １９ １４ １４

サンプル期間 N／A １９６４―１９８１ １９６８―１９８１ （旧）１９６６―７９，（新）１９７５―８４ １９６３―１９８２

ファイナル・テスト １９７３（１／４）―１９８１（４／４） １９７２―１９８１ １９７５―１９８１ N／A N／A

乗数分析・
シミュレーション

中央銀行から民間部
門への与信の１０％増
加，輸入価格の１０％
上昇

輸出の３０％増加，輸
入価格の３０％上昇

日本と米国からの対
韓直接投資の１００億
ウォン増加（製造業
およびサービス産業
に対して）

輸出増加，通貨供給
（M２）の増加，ウォン
の１０％切り上げ（輸
入デフレータの１０％
低下）

日本からの経済協力
（開発援助）による
資本ストックや政府
支出の増加

シミュレーション期間 １９７６（１／４）―１９８１（４／４） １９７５―１９８０ １９７５―１９８１ （旧）１９７６―７７，（新）１９８１―８２ N／A

表３―１ 韓国マクロモデルの概要

（出所） 筆者作成。
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び実質賃金率を明示的に外生化した需要型モデル（年次ベース）を用いて，

１９８０年代後半の韓国経済でみられた実質賃金水準の上昇，ウォンの対ドル

レート増価および円の対ドルレート増価について，シミュレーション分析

を行っている。その結果，賃金上昇率は生産性上昇率の範囲内であるかぎ

り，輸出および GDPに与える影響は小さいこと，ウォンの対ドルレート上

昇は輸出の価格競争力低下を招き，輸出および GDPに大きな負の影響を与

える一方で，円の増価については韓国の輸出にとって無視できない規模の

好影響を与えることが示された。

Yoo（１９９４）の韓国モデル（四半期ベース）も，同じく１９８０年代後半の韓国

経済の環境変化をとらえるべく，それまで韓国開発研究院（KDI）によって

開発・更新されてきた四半期モデルをベースに作成された需要型である。

外生的ショックにモデルがどのように反応するかを確認するため，政府消

費・投資支出の増加（名目 GNPの１％相当）がそれぞれ貨幣・債券・租税の

３パターンによってファイナンスされることを想定して，政策シミュレー

ションを実施している。

Oguchi（１９９４）は，資本ストックの増大としての生産能力の増加を重視し

た供給型モデル（年次ベース）を用いて，FDIを含めた外資が１９７０～８０年代

にかけての韓国経済に与えた影響をモデル化している。シミュレーション

分析には対韓 FDIの半減，日本の生産関数に置換した形での生産技術の向

上，対外借入の減少が試行されており，その結果 FDIに付随する生産技術

長田（１９８９） 長田（１９９０） Yoo（１９９４） Oguchi（１９９４） 奥田（１９９６） 山田（２００２）

需要決定型 需要決定型 需要決定型 供給決定型 需要決定型 需要決定型

９（うち定義式３） １７（うち定義式６） ６４（うち定義式３６） ５１（うち定義式１７） １７（うち定義式３） ７５（うち定義式２７）

１１ ８ ５４ １１ １６ ２４

１９７０―１９８７ １９７０―１９８８ １９７３（１／４）―１９８９（４／４） １９６３―１９８７ １９８２―１９９４ １９８３―１９９９

N／A １９８５―１９８８ １９８１（１／４）―１９８９（４／４） １９７０―１９８７ １９９１―１９９４ １９８４―１９９９

GDP１％相当の輸出
増加，一次産品価格
の１０％上昇，ウォン
の１０％切り下げ（輸
入デフレータの１０％
上昇）

実質賃金水準の上昇，
ウォンの対ドルレー
ト切り上げ，円の対
ドルレート切り上げ

名目GNP１％相当の
政府消費・投資支出
の 増 加（貨 幣・債
券・租税によるファ
イナンス）

対韓直接投資の半減，
生産技術の向上（日
本の生産関数に置
換），対外借入の減少

金融自由化による投
資関数の定式化比較

輸 出 の１０％増 加，
ウォンの１０％切り下
げ（輸入デフレータ
の１０％上昇），米国
および日本の GDP
の１０％増加

１９８０―１９８６ １９８５―１９８８ １９８３（１／４）―１９８９（４／４） １９７０―１９８７ １９９１―１９９４ １９９１―１９９９
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がもつ高い資本労働比率によって，FDIが対外借入よりも５倍以上のマクロ

経済効果をもつことを示している。

奥田（１９９６）は，１９８０年代以降の韓国で進んだ金融自由化や資金調達経路

の多様化による影響を捕捉するべく，投資関数（設備投資と建設投資）のな

かで設備投資関数の複数の定式化を比較している。そして，異なる設備投

資推定式をそれぞれ別個に含んだ需要型モデル（年次ベース）の単純シミュ

レーション結果を比較することで，設備投資関数の差し替えがモデル推定

上の精度やパフォーマンスに与える効果を検討している。

山田（２００２）の韓国モデル（年次ベース）は需要型として作成され，１９８０

年代以降の経済変化を描写するために推定期間を１９８３～９９年とアジア通貨

危機直後まで設定したものの，通貨危機後の構造変化については十分に説

明できていない。外生変数を一部変更して行ったシミュレーション分析で

は，実質輸出の１０％増加，ウォンの１０％減価（輸入デフレータの１０％上昇），

貿易連関モデルとリンクさせてアメリカおよび日本の GDPが１０％増加する

場合を試行しており，おおむね期待どおりの効果が得られている。

２．台湾モデル

台湾を対象としたマクロ計量モデルの概要，および乗数分析やシミュレー

ションによる利用方法について，表３―２に示す。

Chiu（１９８５）の台湾モデル（半期ベース）は，総供給（潜在 GDP）が生産

関数によって決定され，価格調整が超過需要を前提とする需給比率によっ

てなされる典型的な供給型モデルとして，おもに経済予測や政策シミュレー

ションを目的に開発された。為替レートと公共投資を重要な政策変数とす

るシミュレーション分析では，台湾元の１０％減価と１０億元の公共投資増が

試行され，ともに長期的な内需・輸出入の拡大，国内価格の上昇が導かれ

ている。

一方，湧上（１９８９）の台湾モデル（年次ベース）は，先行する Sakai（１９８５）

で示された理論的枠組みを引き継いだ改訂モデルとして，需要が生産を決

定する意味でケインジアンタイプの需要型となっている。湧上（１９８９）の台
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湾モデルは短期の経済予測用に開発されたものの，OECDの経済成長や原

油高，円の対ドルレートなどを条件として，株価上昇（資産効果）と台湾元

高の累積効果をみたシミュレーション分析も行い，とりわけ元高がインフ

レ抑制の効果をもつことに注目している。

Ramstetter（１９９２）は，Ramstetter（１９８６）で示された韓国モデルと同様に

外国企業による FDIが台湾経済に与える影響をモデル化しており，総付加

価値額が部門別の生産関数によって決定され，在庫投資が需給調整項目と

なる供給型（年次ベース）となっている。シミュレーション分析では，外国

企業が支払う税負担（付加価値額に対する法人所得税の比率）の１０％減免のほ

か，文教・科学部門に対する政府支出の１０％増額，名目利子率の１％引き

下げなどが試行され，おおむね固定資本形成の増大を通じた生産や雇用の

増加が得られている。ただし，価格への影響では賃金などの増減が混在す

る結果となっている。

三尾（１９９５）は，１９８１～８６年にかけて台湾元の対ドルレートが過小評価さ

れていたとして，計測した均衡レートを導入したマクロ計量モデルを用い

て，当該期間の為替政策が台湾経済に及ぼした効果を分析している。需要

型として構築された三尾（１９９５）の台湾モデル（年次ベース）には為替レー

ト関数が導入され，それを用いたシミュレーション分析の結果，元安への

誘導政策は物価上昇を伴いながらも輸出を増加させることで，高い成長が

Chiu（１９８５） 湧上（１９８９） Ramstetter（１９９２） 三尾（１９９５） 木下（２００２）

モデル構造 供給決定型 需要決定型 供給決定型 需要決定型 需要決定型

内生変数 ４１（うち定義式１４）３９（うち定義式１５）５９（うち定義式２０） １５（うち定義式５） ５１（うち定義式１１）

外生変数 ２９ ９ ２８ ２１ ２２

サンプル期間 １９６６（１／２）―１９８１（２／２） １９６６―１９８８ １９７４―１９８８ １９６５―１９９２ １９７５―２０００

ファイナル・テスト １９６９（１／２）―１９８１（２／２） １９８３―１９８８ １９７６―１９８８ １９８２―１９８６ N／A

乗数分析・
シミュレーション

台湾元の１０％切り
下げ，公共投資の
１０億元増加

OECDの経済成長
や原油高などを条
件とした短期経済
予測，株価上昇
（資産効果）と台
湾元高の累積効果

外国企業の法人税
負担の１０％減免，
文教・科学部門へ
の政府支出の１０％
増額，名目利子率
の１％引き下げ

台湾元安への誘導
政策の効果

台湾元の１０％切り
下げ，対内直接投
資の１０％増加，日
本および米国の
GDPの１％増加

シミュレーション期間 １９７４（１／２）―１９８１（２／２） １９８６―１９８９ １９７６―１９８８ １９８２―１９８６ １９８０―１９９８

表３―２ 台湾マクロ計量モデルの概要

（出所） 筆者作成。
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享受できたことを明らかにしている。

木下（２００２）の台湾モデル（年次ベース）は，１９９０年代までの良好なマク

ロ・パフォーマンスのメカニズムを計量的に分析するために需要型として

構築されている。シミュレーション分析には，台湾元の１０％減価，対内直

接投資の１０％増加，貿易ブロックにおける日本およびアメリカのGDPの１％

増加という４つのケースが取り上げられ，どれも輸出および所得（GDP）の

増大と消費や資本形成への波及を通じた乗数効果が確認されている。

以上のように，１９８０～９０年代にかけて開発された韓国・台湾モデルは，

輸出志向工業化の経験や輸出主導型の経済成長を適切に説明できるように

用いられてきたといえる。そのため，乗数分析や政策シミュレーションで

は政府支出・公共投資の増大，対内直接投資の増加，為替レートの変動，

インフレへの影響などに関する分析が数多く行われてきたことが特徴的で

ある。

第３節 アジア通貨危機後の韓国モデルの変化

１９９７年末に発生したアジア通貨危機は，アジア NIEsと呼ばれた国々や地

域のなかでもとりわけ韓国に甚大な影響をもたらし，韓国はその後ドラス

ティックな構造改革を実施していくことを余儀なくされた。本節では，ア

ジア通貨危機以降の経済構造の変化をふまえて再構築された，ふたつの代

表的な韓国モデル（BOK と KDIによる作成）を紹介する。とりわけ BOK

によって刷新された韓国モデルについては，その前身となる BOK９７・

BOKAM９７モデルとの比較も行いつつ，政策変更や外生ショックなどのシミュ

レーション事例をみることで，マクロ計量モデルの使われ方がどのように

変化したかを検討する。

そもそも BOKでは，通貨政策の効果分析や短期・長期の経済予測の必要

性から，１９７０年代初めからマクロ計量モデルの開発や活用が継続的に行わ

れてきた。しかし，アジア通貨危機の発生とその後に進められた構造調整

などによって韓国経済の構造が大きく変わり，それにともない経済変数の
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形態が急激に変化したことで，従前のマクロモデルを用いて経済予測や政

策分析を行うことの限界が認識されるようになった。また，通貨危機後に

は物価安定目標制（インフレターゲット）の導入・実施，通貨政策における

金利の役割の増大，大規模な国債発行による一時的な財政赤字など，金融・

財政面での政策変更が行われたことも，既存のモデル体系を用いて経済状

況・環境の変化を適切に説明することの難しさを露呈していった（ユ・イ

２００１）。

アジア通貨危機後の韓国モデルの再構築に先立って，BOKではちょうど

１９９７年に BOK９７モデル（四半期ベース）と BOKAM９７モデル（年次ベース）

が開発されていた（キム・チャン・イ１９９７，キム・イ１９９８）。このふたつのモ

デルはともに，所得・支出理論を重視したケインジアンタイプの需要型と

して，１９８０年代後半以降に進展した金融自由化や経済開放化などによる金

融および実物経済の環境変化を最大限に反映して，直接・間接的な政策効

果を分析するために開発されたモデルであった。ただし，サンプル期間は

BOK９７モデルでは１９８２年第１四半期～１９９５年第４四半期まで，BOKAM９７モ

デルでは１９７０～９６年までと，当然のことながら通貨危機の影響は反映され

ていない。

BOK９７・BOKAM９７モデルの政策シミュレーションには，通貨供給量（M

２およびMCT）の毎年５％増加，政府消費支出の毎年１兆ウォン減少（BOK

９７モデル），ウォンの対ドルレート減価（BOK９７モデルでは毎年１％，BOKAM

９７モデルでは毎年１０％）および円の対ドルレート減価（BOK９７モデルで毎年

５％），資本収支の毎年１０億ドル改善，輸入単価の上昇（BOK９７モデルでは毎

年５％，BOKAM９７モデルでは毎年１０％），名目政府投資および名目政府経費の

毎年１０％縮減（BOKAM９７モデル）などが試行されており，１９９０年代中盤まで

の拡張志向的な経済運営の特徴を表しているといえる。

アジア通貨危機後に BOKによって再構築された韓国モデルには，前身と

なる BOK９７・BOKAM９７モデルと同様の基本構造を維持しながらも，経済

構造の変化や統計編纂方式の変更，そして海外与件の変化が小規模な開放

経済国家に及ぼす影響を明示的に反映させた需要型の BOK０４モデル（四半

期ベース）がある（ファンほか２００５）。BOK０４モデルでは，通貨危機後に実
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施された企業・金融・労働部門などにおける構造調整の影響と，成長およ

び物価の決定要因の変化などをモデル設計に組み入れるため，次のような

改善を行っている。まず，民間消費関数は家計貸出などの流動性制約を考

慮に入れ，設備投資関数の説明要因には期待心理指標や不確実性指標を導

入したり，労働市場を労働力人口の供給側面と就業者数および失業者数の

需要側面に区分している。また，先述のようにインフレターゲットの導入

によって金利が通貨政策の主要な手段となったことで，金利が実体経済に

及ぼす経路を明示的に定式化したり，家計信用や不動産価格の変動が消費

の動きを不安定にさせていることにかんがみて，金利などの金融変数と不

動産・株式などの資産価格が実物経済に及ぼす影響を考慮している。さら

に，通貨危機後には経済のグローバル化が急速に拡大したことを受けて，

交易条件の変化による実質購買力の変化を反映できるように，国民総所得

（GNI）指標を説明変数に活用したりもしている。供給ブロックの拡充にお

いては，資本ストックや潜在 GDPをモデル内で内生化することで，供給

ショックによる影響の分析を可能にするなどの工夫もみられる。

BOK０４モデルのサンプル期間は１９９０年第１四半期～２００４年第４四半期ま

で確保されており，モデルのファイナル・テストは２０００年第１四半期～２００３

年第４四半期までで実施されている。BOK０４モデルを利用したシミュレー

ションでは，コール金利の２５bp引き下げ，政府支出（経常支出および資本支

出）の１兆ウォン増加，ウォンの対ドルレート１％上昇，円の対ドルレート

１％上昇，国際原油価格および国際原資財価格の１％上昇，世界貿易量の

１％減少などが行われ，それぞれが GDPや消費者物価上昇率，経常収支に

及ぼす効果が分析されている。このように通貨危機後のモデル運用では，

通貨供給ではなく金利変更による通貨政策の効果，為替レートや資源価格

の変動，対外交易条件の変化といったショック・シミュレーションを明示

的に行うようになったことが特徴的である。

アジア通貨危機後に再構築された代表的な韓国モデルには，KDIのシン

（２００５）によるマクロ計量モデルも存在する。シン（２００５）のモデルも，通

貨危機後の潜在成長率の低下や対外開放度の拡大，通貨政策方式の変化と

いった要素をモデル設計に反映させて（６），経済予測・展望よりも外生的要因
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の経済波及効果の分析に焦点を当てた四半期ベースのモデルとなっている。

シン（２００５）モデルの特徴は，長期的には実質変数が新古典派経済成長理論

のように供給側面（生産関数）で決定されるものの，短期的にはケインズ型

モデルのように需要側面でのショックが実質変数に影響を及ぼす構造になっ

ていることにある。つまり，需要側でのショックが発生する場合には物価

や為替レートなどによる調整を通じて，実物変数は長期的には均衡水準に

収斂していく。

モデルのサンプル期間は１９８７年第１四半期～２００４年第４四半期まで確保さ

れており，ファイナル・テストは２０００年第１四半期～２００４年第４四半期まで

で行われている。モデルを利用したシミュレーションでは，国際原油価格

の１０％上昇，海外 GDPの１％増加，政府財政支出の１兆ウォン増加，コー

ル金利の２５bp引き上げなどに加えて，供給ショックとして全要素生産性の

０．５％上昇が試行され，それぞれが GDPや経常収支，消費者物価に及ぼす

波及効果が分析されている。ここでのモデル運用でも，対外与件の変化や

財政・金融政策の効果といったショック・シミュレーションが中心に行わ

れている。

キムほか（１９９７） キム・イ（１９９８） ファンほか（２００５） シン（２００５）

モデル構造 需要決定型 需要決定型 需要決定型 需要決定型

内生変数 １０５（うち定義式３６） ６５（うち定義式２３） ８１（うち定義式３３） ５３（うち定義式１４）

外生変数 １０４ ２５ ３１ １１

サンプル期間 １９８２（１／４）―１９９５（４／４） １９７０―１９９６ １９９０（１／４）―２００４（４／４）１９８７（１／４）―２００４（４／４）

ファイナル・テスト １９９０（１／４）―１９９５（４／４） １９９０―１９９６ ２０００（１／４）―２００３（４／４）２０００（１／４）―２００４（４／４）

乗数分析・
シミュレーション

通貨供給量の毎年
５％増加，政府消費
支出の毎年１兆ウォ
ン減少，ウォンの対
ドルレート毎年１％
切り下げ，円の対ド
ルレート毎年５％切
り下げ，資本収支の
毎年１０億ドル改善，
輸入単価の毎年５％
上昇

通貨供給量の毎年
５％増加，ウォンの
対ドルレート毎年
１０％切り下げ，輸入
単価の毎年１０％上
昇，資本収支の毎年
１０億ドル改善，名目
政府投資・名目政府
経費の毎年１０％縮減

コール金利の２５bp
引き下げ，政府支出
の１兆ウォン増加，
ウォンの対ドルレー
ト１％上昇，円の対
ドルレート１％上
昇，国際原油価格お
よび国際原資財価格
の１％上昇，世界貿
易量の１％減少

国際原油価格の１０％
上昇，海外 GDPの
１％増加，政府財政
支出の１兆ウォン増
加，コール金利の２５
bp引き上げ，全要素
生産性の０．５％上昇

シミュレーション期間 １９９０（１／４）―１９９５（４／４） １９９２―１９９６ ２００１（１／４）―２００３（４／４）２０００（１／４）―２００３（４／４）

表３―３ アジア通貨危機前後の韓国マクロ計量モデルの概要

（出所） 筆者作成。
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上記で示したアジア通貨危機と前後して開発された韓国マクロ計量モデ

ルの概要，および乗数分析やシミュレーションによる利用方法について，

表３―３にまとめている。

おわりに

本章では，１９８０年代以降の開発途上国・地域を対象としたマクロ計量モ

デル開発の流れのなかで，とりわけ韓国と台湾を中心としたモデルの開発

事情や利用方法などについて考察を行った。途上国モデルが開発される過

程では，生産関数によって供給サイドから生産規模や所得（GDP）が決定さ

れる供給型のモデルが試みられることが１９８０年代頃までは一般的であった。

しかし，１９９０年代以降の途上国モデルの開発では，輸出志向工業化におけ

る需要制約を想定して，所得（GDP）が需要項目の積み上げによって決まる

需要型が輸出主導型の経済成長を説明するのに適しているとして，広く採

用されるに至った。

１９８０～９０年代にかけて開発された韓国モデルや台湾モデルは，輸出志向

工業化の経験や輸出主導型の経済成長を適切に説明できるように用いられ

てきた。乗数分析や政策シミュレーションでは，政府支出・公共投資の増

大，対内直接投資の増加，為替レートの変動，インフレへの影響などに関

する分析が数多く行われており，拡張志向的な経済運営の特徴を色濃く反

映していた。しかし，１９９７年末に発生したアジア通貨危機後には，とりわ

け韓国モデルは経済構造の変化や政策変更および外生ショックなどを適切

に説明できるように再構築を余儀なくされた。通貨危機後のモデル運用で

は，通貨・財政政策の効果，為替レートや資源価格の変動といった対外与

件の変化など，ショック・シミュレーションが明示的に行われるようになっ

たことが特徴的であるといえる。

本章では，輸出志向工業化を経験してきた韓国と台湾のマクロ計量モデ

ルを中心に，各モデル構造の特徴や利用方法などを整理したが，かつての

アジア NIEsのなかにはシンガポールや香港のように，金融などのサービス

90



業中心の産業構造を有する国・地域も存在する。これらの国・地域の経済

構造がマクロ計量モデルの開発や利用方法にどのように反映されてきたの

か，また輸出主導型の国々のモデルとはどのように異なるのかについての

考察は，今後の課題としたい。

〔注〕
�１ Y＜Y D が成立する。ここで，Y：GDP，Y D：総需要である。
�２ Y D＝C＋G＋I＋J＋X－M（C：民間消費，G：政府支出，I：投資，J：在庫投資，

X：輸出，M：輸入）と定義すると，生産レベルが先決されて，生産と支出の残差が
輸出されるという構造のモデルでは，X＝Y－（C＋G＋I＋J－M）となる。
�３ I＝Y－（C＋G＋J＋X－M）となる。
�４ J＝Y－（C＋G＋I＋X－M）となる。
�５ ただし，輸出は競争的な世界市場への参入であり，生産効率を上昇させるとすれ
ば，輸出はシフト・パラメータとして生産関数等に導入され得る（樋田１９９５）。

�６ たとえば，実質実効為替レートを実物変数として導入したり，コール金利を通貨
政策の手段として設定したりしている。
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