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概 要

連載の第 6 回はミクロ統計データを集計して政策的に有用な経済指

標を構築する方法について解説したい1。これまでの議論とはちがい、回

帰分析などはつかわずに、ミクロ統計データの統計的性質を分析してい

る。これもミクロ統計の重要な利用方法の一つであることを理解してい

ただきたい。

1 はじめに

消費者行動を現実的に観察すると、消費者は同じ財であっても異なる場所

では異なる価格で購入をすることがあるし、しかもその嗜好や消費パターン

は時間とともに変化する。また、生産者側の技術進歩によって高性能の新製

品が供給され、また市場の動向によっても価格は大きく変化する。これらの

要因を考慮しつつ、しかも迅速かつ簡便に物価の変化をまとめ上げる指数を

構築することが、消費者物価に関係者にとっての課題である。しかしながら、

それらを全て取り込んだ実証上の指数は、統計情報量の制約などから、いま

だに開発されてはいない2。

現実の消費者物価指数は、上述のような問題に対応しつつ、過去からの系列

の連続性も考慮しながら、漸進的に改良が重ねられている3。また、物価指数の

理論的研究については森田 (1989)、Afriat (2005)、Diewert (1981,1987,1990)、

Diewert and Nakamura (1993)、Deaton and Muellbauer (1980)、Pollak(1989)

などで包括的に論じられてきたが、近年、実証研究としていくつか興味深い

結果が出ている。
1本稿において用いた『平成 11年（1999）度全国消費実態調査』の個票データは 2005年度

に総務省統計局から目的外利用の許可を得たものである。
2理論上は Diewert(1976,1978,1981) などによってかなり厳密な議論がなされており、真の

消費者物価指数の在り得べき姿はかなりわかってきたが、それを実際に応用して真の消費者物価
指数を実用化するのは現状では難しい。

3最近の日本の消費者物価指数の課題については白塚（1998）や清水（2006）を参照された
い。現在、総務省統計局では 2005 年基準に基づく物価指数を準備中であり、チューハイ、カー
ナビ、DVDレコーダなどの調査品目を入れ、ミシン、鉛筆、ビデオテープなどが廃止されるな
どの入れ替えが予定されている。

1



ミクロ計量経済学入門 2

Slesnick (2001)は、所得ではなく消費に基づいて生活水準や貧困を測ろう

とするものであって、その際に用いる物価指数は家計属性グループ別（人種、

性別、所得、年齢別）に構築したものを用い、世帯構成員の消費量を調整す

るための等価尺度も家計別に推計すべきであるとの方法論を提示し、それを

実証している。

Amble and Stewert (1994)や Hobijn and Lagakos (2003)は高齢者向けの

消費者物価指数を構築し、それに基づいて社会保障給付を調整すべきである

という議論をしている。Newhouse (2001)はアメリカの医療費物価指数にお

けるバイアスを指摘している。特に医療技術の進歩や新医薬品の登場は真の

医療費を計測することを困難にしている。医療費の増加が見込まれる中、医

療費物価指数のバイアスを出来る限り除去することが必要であり、そのため

の方法を論じている。

Aguiar and Hurst (2005a)は退職者の食料品支出は低下しているように見

えるが、これは食料の家計内生産などによって補われ、食料消費量自体に大き

な変動はないことを示している。これは支出と消費の区別の重要性を指摘し

た研究であり、消費バスケットのあり方を考える上でも参考になる。Aguiar

and Hurst (2005b)は POS情報を用いて異なった消費者が同一財を異なった

価格で買っている実態を分析している。それによれば、最も高い価格で買っ

ているのは、中年、高所得者、大家族であり、彼らにとっては買い物の時間

費用が、安い価格の店を探すよりも、相対的に高いからであるという議論が

なされている。

これら一連の研究は集計した物価指数を論じるのではなく、品目別に細か

く物価実態を調査すること、そして消費者の属性に応じて消費パターンが違

い、それを物価指数に反映させるべきであるという発想に基づいている。POS

情報のような新しい統計情報を利用することも重要だが、既存のミクロデー

タを用いて消費者行動の多様性を取り込むことは可能である。その方面での

研究が、わが国ではこれまで殆ど見られないことから、今回は『全国消費実

態調査』の個人家計別消費情報を用いて新たな物価指数を構築し、現在用い

られている政府消費者物価指数と比較しながら、政策含意を考えることにし

たい。

2 個人家計別物価指数の考え方

個人家計別物価指数は個人家計別の財別消費を基に、消費バスケットを構

築し、それに全国同一の物価を掛け合わせて求めるものであって、構築その

ものは極めて単純な作業である。ここでは、Deaton and Muellbauer(1980,

Chapter 7)や Slesnick(2001, Chapter 2)に従って、個人家計別物価指数の理

論的背景について簡単に解説しておきたい。
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ここで xi 財と xj 財の２財選択する場合を考えてみよう。図 1に示した通

り、それぞれの価格 pi と pj を所与とした予算制約式が CTで与えられ、家

計 1は点 Aで効用を最大化しており、家計 2は点 A0 で効用を最大化してい

る4。消費者物価指数で用いられているラスパイレス物価指数は、基準年の消

費バスケットを固定しているので、家計 1のウェイトは OAを通る線上（こ

れは消費所得曲線と呼ばれる）に固定されることになる。ここで xi 財の価格

pi が上昇したとすると、家計１のウェイトは点Aに固定されているので、予

算制約式は CTから ESに変化する。すなわち、ラスパイレス物価指数は次

のように表せる。

PL1 (pi, pj , A) =
OE

OC

真の物価指数は価格が変動しても効用が一定 (u1)となるように財需要を変

化（代替）させる。その場合、新たな相対価格の基で同じ効用を維持できる

点は B で与えられる。この時の真の物価指数は次のように定義できる。

PT1 (pi, pj , u1) =
OD

OC

明らかに OE > ODなので、

PL1 > P
T
1

となる。これはラスパイレス物価指数が効用一定の真の物価指数に対して

上方バイアスがあることを意味しいてる。

家計 2が同様の価格変化に直面した場合は次のような変化が起こる。まず、

ラスパイレス物価指数は次のようになる。

PL2 (pi, pj , A
0) =

OE0

OC

効用一定（u2）の真の物価指数は次のようになる。

PT2 (pi, pj , u2) =
OD0

OC

ここでも同様にラスパイレス物価指数は真の物価指数に対して上方バイア

スがある。

PL2 > P
T
2

しかし、家計 1と家計 2では xi 財と xj 財の２財の選好が異なっているの

で、バイアスの大きさも異なってくる。

PL1 − PT1 =
OE −OD
OC

>
OE0 −OD0

OC
= PL2 − PT2

4ここではそれぞれの家計が同じ予算制約式に直面していることを想定しているが、実際には
予算制約式も違っていることが一般であることに注意されたい。
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また、同じ物価の変化に対して、同一の指数算式を使っても、家計別に違っ

た物価指数が計算されることを意味している。例えば、家計１と家計２のラ

スパイレス指数を比較すると、明らかに家計１の方が家計２よりも物価指数

は高い。

PL1 =
OE

OC
>
OE0

OC
= PL2

これは、家計１は値上がりした財 xi をかなり多量に消費しており、その消

費パターンを維持しようとすれば生計費がかなり上昇せざるを得ないのに対

して、家計２はもともと、財 xi をそれほど消費しておらず、消費パターンを

維持しても物価上昇の生計費への効果は限定されていることを反映している。

このように、同じ予算制約で同じ価格変化の下でも、消費バスケットが違

うだけで、物価指数は違ってくる。個別家計はそれぞれ違った予算制約の下

で違った選好に基づいて消費しており、また違った価格で財を購入している

と考えられるので、実際に個別家計が直面している物価はかなり多様なはず

である。

これまでの消費者物価指数の考え方は、個々の家計はそれぞれ効用関数を

持っているが、それが相似拡大的 (homothetic)であり加法性 (additivity)を

満たしていることを前提にすると、社会的効用関数 (community preference

fields)が定義でき5、それに基づいた物価指数が計算できる。しかし、現実に

は個々の効用関数の相似拡大性は保証されておらず、事前に一つの効用関数

にまとめるよりは、個々の家計毎に物価指数を計算し、それを後で統計的に

集計した方が、個人家計別の情報が反映され、政策分析にも有用なのではな

いかと考えられる。この集計問題についていは後ほど再び触れる。

以下では、現在用いられている統計局の消費者物価指数の作り方を踏襲し

ながら、個人家計別物価指数の構築方法とその性質について述べる。

品目 iの t時点における財を価格 pit、購入数量 xit だけ購入すると考え、

物価指数の基準時点を 0期、比較時点を t期とすると、一般にラスパイレス

物価指数は次のように表せる。

PLot =

nP
i=1

pitxi0

nP
i=1

pi0xi0

=
nP
i=1

wi0 × pit
pi0
, wis = pisxis/

nP
i=1

pisxis, s = 0, 1, 2, ...

ここで wis が消費者物価指数で用いられている財別のウェイトである。実

際の消費者物価指数では、全国の消費財 iの全消費に対するシェアを求めて、

それに財 iの物価の基準年比を掛け合わせることによって求めている。

これに対して個人家計 j のシェアに基づく個人家計 j ラスパイレス物価指

数は次のように定義できる。
5この点に関しては Gorman (1995) の一連の研究を参照されたい。
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P jLot =

nP
i=1

pitx
j
i0

nP
i=1

pi0x
j
i0

=
nP
i=1

wji0 ×
pit
pi0
, wjis = pisx

j
is/

nP
i=1

pisx
j
is, s = 0, 1, 2, ..

ちなみに、全国版ラスパイレス物価指数と個人家計別ラスパイレス物価指

数ではウェイトが全国の消費財 iの全消費に対するシェアと個人家計 j の消

費財 iの個人家計 j の総消費に対するシェアが違うだけで、物価は同じもの

である6。

ウェイト wis と wjis の違いは次のように議論できる。まず、全国消費者物

価指数のウェイト wis であるが、これは次のような構造をしている。

wis =

mP
j=1

pisx
j
is

mP
j=1

nP
i=1

pisx
j
is

これは、全国民を一家族と考えて、分母で全員の消費額をもとめ、それで

分子の消費財 iの総消費額を割ったものである7。これは個人家計のウェイト

を加重平均したものをさらに、個人家計 j について集計すれば一致する。す

なわち、個人家計別ウェイトをその家計の総消費額でウェイト付けしたもの

は次のように表せる。

nP
i=1

pisx
j
is

mP
j=1

nP
i=1

pisx
j
is

wjis =

nP
i=1

pisx
j
is

mP
j=1

nP
i=1

pisx
j
is

⎛⎜⎜⎝ pisx
j
is

nP
i=1

pisx
j
is

⎞⎟⎟⎠ =
pisx

j
is

mP
j=1

nP
i=1

pisx
j
is

これを個人家計 j について集計すれば全国消費者物価指数のウェイトに一

致する。

個人家計別物価指数のウェイトの算術平均は次のように表せる。

1

m

mP
j=1

wjis =
1

m

mP
j=1

⎛⎜⎜⎝ pisx
j
is

nP
i=1

pisx
j
is

⎞⎟⎟⎠
これも全国消費者物価ウェイト wis とは異なっている。

6厳密に言えば、個々の家計の購入先は違い、その価格も異なるはずである。真の個人家計別
物価指数を構築しようとすれば、同一家計の購入した財の数量と価格をパネルデータとして蓄積
する必要があるが、これを実施することは現時点では非常に難しい。

7この方法でウェイトを求めると、この指数から個人家計別物価指数に分解することは出来な
くなる。別の言い方をすれば、この形で集計するということは、個別家計の分布問題は扱わない
ことを意味している。
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上の 3式を比べて判るように、個人家計別物価指数と現行の消費者物価指

数とでは情報量に違いがあり、そこに個人家計別物価指数を構築する意義が

ある。この点は集計問題に関わる重要な問題なのでさらに議論をしてみたい。

現行の消費者物価指数の作り方は、個人家計別の消費需要をプールさせる

ことによって、個人家計との対応を消費ウェイトを作る時点で遮断している。

それに対して、個人家計別物価指数は個人家計の消費バスケットに基づいて

物価指数を計算した上で、集計を行っている。この方法では個人家計との対

応が最後までつくので、個人家計属性と物価指数との関係を論じることがで

きる。また、現行の消費者物価指数は全国平均の物価指数１本に全ての情報

が集約されており、分布情報は一切無い。個人家計別物価指数は家計の数だ

けの物価指数が利用できるので分布情報は十分に取れる。

例えば、貯蓄率についてマクロ集計値が欲しい場合には、社会全体の貯蓄

総額を可処分所得総額で割って求めるのが普通である。なぜなら、家計別に

貯蓄率を求めてそれの算術平均を求めると、所得規模の違いによる貯蓄額水

準の違いが考慮されずに、家計毎のウェイトを１としてしまうことになるか

らである。また、家計別の貯蓄率の社会全体の可処分所得に占める各家計の

可処分所得のウェイトを掛けた加重平均を求めれば、社会全体の可処分所得

に対する個人家計の貯蓄率を求めることになり、それを全て足し合わせると

マクロの貯蓄率になる。

物価指数は貯蓄のように規模の要因が重要かどうかは議論を深める必要が

ある。これまで、消費者物価指数を論じるときに、消費総額の多寡によって、

物価の重み付けをして、高額消費者の直面している物価により大きなウェイ

トを置くべきであるとは誰も考えてこなかったかもしれないが、実際に行っ

ていることは上式の構造から明きらかなように、消費総額でウェイト付けし

た指数を個人家計に関して集計したものなのである。個人家計別物価指数は

消費総額によるウェイト付けはせずに個々の物価指数を見ていくという意味

で、民主的な指数あるいはアプローチであると言うことができる。

これまで物価 pit は個別財の価格であるかのように扱ってきたが、実際に

は『小売物価統計調査』によって集められた価格を基準年基準で相対化した

指数である8。この調査は毎月 750人の調査員が 3万店舗・事業所から約 20

万の価格を収集し、2万 3千世帯から家賃を収集している。さらに、都道府

県職員が 2万 6千価格、統計局職員が 5千価格を収集している。このように

して集められた個別価格を月、品目、市町村、店舗別に単純平均して当該品

目の価格（Iit）とする。さらに基準年、現在の消費者物価指数では 2000(平

成 12年 1月から 12月）年の月別個別価格を単純平均して当該品目の基準時

価格（Ii2000）を決める。2000年基準の価格で各月の価格を割って、2000年

に全ての価格 pit が 100になるように指数化したものを用いている。

8才田、高川、西崎、肥後 (2006) では『小売物価統計調査』を用いて品目別の価格変動の粘
着性を分析し、財とサービス間での粘着性の違いや、価格改定のパターンが多様であることなど
を論じている。
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さらに、我々は物価を考えるときに、前年同月比でどのように変化したか

を見るのが一般である。これを表示すると次のように表せる。

pit
pit−12

=
Iit

Ii2000
Iit−12
Ii2000

=
Iit
Iit−12

これは指数化した物価をさらに、前年同月比として表したものであり、基

準年の影響が消えている。すなわち、この指数は実質的に連鎖指数になって

いる。本来ならば、価格の基準年とウェイトの基準年は一致している必要が

あるが、本稿で用いた『全国消費実態調査』は 1999年 9月-11月に調査され

ており、消費ウェイトも 1999年 9月-11月平均となっており、ウェイトの基

準年と価格の基準年がずれていることになるが、価格を前年同月比として表

すこことによって、その問題を回避している9。

3 データと指数の構築

ここで用いるデータは大きく分けて３種類ある。第 1に個人家計別の消費

行動を捉えるために『全国消費実態調査』（1999年）を用いる。これは消費

だけではなく、貯蓄や資産保有、耐久消費財購入などの情報も含まれており、

標本も 55000世帯を超える全国規模の調査である。また、この調査は消費者

物価指数の作成に使われている『家計調査』の大調査の意味もあり、消費な

どの調査項目は全く同じ分類になっているので、消費者物価指数でもちいら

れている物価をそのまま当てはめることができる。第 2に物価は統計局が消

費者物価指数の元データとして公表している全国品目別価格指数を用いた。

第 3に、追加的な情報として金融マクロ変数である無担保コールレート、東

証株価指数、対米ドル為替レート、M2CD残高などを用いた。これらは日本

銀行のデータベースから用いた。

個人家計別物価指数の構築の手順を簡単に解説しておきたい10。

(1)『全国消費実態調査』（全消）の単身家計と２人以上家計を合わせた個

人家計（55362家計）全体の IDを調べ、重複しているものを除いた（2142

家計削除）。

(2)全消データを 1985年 1月から 2005年 9月までの 249ヶ月の時系列方

向に拡張し、個人家計別パネルデータ化した。

9厳密に考えると、消費が行われた時点で用いられていた価格ベクトルで支出を計測し、それ
に基づいて指数を作らなければ、バイアスが残る。ただし、1999 年 9-11 月期の消費ウェイト
から 2000年基準の消費ウェイトにかけて、相対価格の大きなシフトが生じているとは考えられ
ないので、実務的には問題はないと判断している。
10データ作成のプログラムは STATA で書いた。作業自体は簡単なものであるが、データサ

イズがもともと 55362 家計 249ヶ月分のパネルデータになり、1378 万観測点に対して 78 の消
費ウェイトと価格、さらに家計属性情報および金融マクロ変数が加わることで、膨大なデータサ
イズになった。これをいかに効率的にデータ処理するかが問題となった。
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(3)価格データならびに金融マクロ変数を同一期間の時系列データとして

整理し、全消に入っている個人家計数だけ拡張した。

(4)全消データから、品目別物価に対応する消費財を抜き出し、消費ウェイ

トを計算する（消費財の収支がとれていない 539家計を削除）。

(5)全消データから不要な変数はすべて削除し、物価・金融マクロデータと

合体した。

(6)価格データと消費ウェイトから個人家計別物価指数を計算した（cpi78）。

(7)さらに個人家計別物価指数の前年同月比をとり、最終的に使う変数 (pi78)

を得た。

総務省の 2000年基準の小分類による品目数は 596、中分類による品目数は

85である。そのうち調査期間中 (1985-2005)に新しく入ってきた品目などが

あり、指数の連続性がとれない品目を除いた中分類 78品目に基づいて個人家

計別物価指数を構築している。また、最終的に残った標本は 52681家計であ

る11。

4 データ分析

本節では、これまでの議論をもとに構築された個人家計別物価指数の統計

的性質を（1）指数の分布問題と（2）指数の時間を通した変化の問題、とい

う 2つの側面から分析してみたい。

物価指数を個人家計別に計算した結果を分析するに当たって、これを確率

変数の集合と考え、その統計的性格を明らかにしよう。一般的には平均（１次

モーメント）と標準偏差（２次モーメント）を見ることが多いが、ここでは、

それに加えて非対称性の指標であり３次のモーメントである歪度（skewness）

と中心部分の尖り具合を表し、４次モーメントである尖度（kurtosis）も見る

ことにする。

ここで、歪度、尖度を見るのは、分布が正規分布に従っているかどうかを

調べたいからである。分布が、何らかの理由で左右に歪んでいたり、必要以

上に尖っていれば、政策判断をする場合に用いる消費者物価指数を選択する

時に、単に平均値を見るだけでは不十分になるからである。すなわち、物価

指数の分布が歪んでいれば、すでに述べたように、平均値と中位値と最頻値

が一致せず、政策目標値をどこに取るかは議論の余地が出てくる。

ここで、Jarque and Bera (1980)が提案した正規性検定（Normality Test

Statistics）を用いて分布を検定しよう。先ず、始めに歪度 (skewness: SK)を

次のように定義する。ここで T はサンプル数、xは確率変数、μは xの平均

値を表す。

11個人家計別物価の推定にあたっては、所得や資産の多寡は問題にせず（外れ値として処理せ
ず）、出来るだけ多くの家計を標本に残すことにした。



ミクロ計量経済学入門 9

SK = (
1

T − 1
TP
t=1
(x− μ)3)/(

1

T − 1
TP
t=1
(x− μ)2)1.5

尖度（kurtosis:K）は次のように定義される。

K = (
1

T − 1
TP
t=1
(x− μ)4)/(

1

T − 1
TP
t=1
(x− μ)2)2

尖度は３を取るときが正規分布に従うことが知られているので、K−3 = EK
(excess kurtosis: EK)と定義する。

EK = (
1

T − 1
TP
t=1
(x− μ)4)/(

1

T − 1
TP
t=1
(x− μ)2)2 − 3

Jarque amd Bera (1980)は SK と EK を組み合わせると、カイ二乗分布

に漸近的に従うことを示し、正規性の検定量として提案した12。

χ2(2) ∼
1

6T
(SK2 +

1

4
EK2)

図 2は個人家計別物価指数がどのように分布しているかを 1年ごとにヒス

トグラムとして表示したものである。時間を通して平均値は 100（インフレ

ゼロ値）から上下に乖離しているが、ヒストグラムにフィットさせた正規分布

曲線とほぼ一致していることがわかる。いずれの時期も対称分布であり、ど

ちらかに大きく歪むということはない。また、いずれの時期もヒストグラム

から見る限り、分布は 95から 105の範囲に大半の個人家計は収まっており、

インフレ家計もあればデフレ家計もほぼ均等に存在する。

正規性が満たされない可能性のある例外は 1989年と 1997年であるが、こ

れはヒストグラムの山が 2つになっている。言うまでもなく、これは 1989年

4月の消費税 3% 導入時と 1997年 4月の消費税 3% から 5% への引き上げを

反映している。すなわち、2つの山の１つめは消費税導入前あるいは引き上

げ前の山でありもう１つは消費税導入後あるいは引き上げ後の山である。こ

れは消費税効果を調整すれば正規分布を満たすことが確認できる。

さらに 1999年-2004年にかけてのデフレ期に分布の尖度が上昇し、平均値

周辺に集中してきていることも見て取れる。これについて判断するためには、

統計情報をさらに集める必要がある。図 3は月毎に集計した個人家計別物価

指数の平均（左軸）と標準偏差（右軸）である。これを見る限り 2000年に

入ってからデフレはある程度進行したが、それ以前の時期と比べて、標準偏

差も含めて大きく変動したということはない。ところが、図 4では個人家計

別物価指数の歪度（左軸）と尖度（右軸）を計算してみると、歪度は 1997年

の消費税引き上げ時にはプラスに、2000年の消費者物価基準改定時13に大き

12Davidson and MacKinnon (2004, pp.660-663) も参照。
132000 年の基準改定時には、新規品目としてはじめてパソコンが入り、さらに物価変動にお

ける品質変化の調整方法であるヘドニック法を用いて価格指数が計算されるようになった。これ
らの対応は物価を引き下げる形で現れたと考えられる。
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くマイナスに振れている14。尖度は 1989年、1998年、2000年に急上昇して

いる。また、2002年以後は正規分布の水準 3からは乖離しているが、徐々に

正規分布の水準に回帰しつつあることがわかる。

図 5は品目別価格指数の月別の平均と標準偏差を載せたものである。一般

的な傾向は図 3の個人家計別物価指数の動きとほぼ同じ傾向を示している。

図６は品目別価格指数の歪度と尖度を載せたものである。図 4と比べて、歪

度はそれほど大きくは変わっていないが、1986-8年、1992年、2000年にか

けて大きくマイナスに振れている。尖度は個人家計別物価指数よりはるかに

頻繁に上昇している。これは品目別価格の変動が連動していることを意味し

ている。

図 7は個人家計別物価指数 (pi78、左軸)と統計局の品目別価格指数（pit、

右軸）に対して、正規性検定を行った結果が報告されている。自由度２のカ

イ 2乗検定量は 99% 有意水準で 0.020、95% 有意水準で 0.103なので、個人

家計別物価指数は全期間にわたって 99% 以上の有意水準で正規性を満たして

いることがわかる。全国価格指数は 95% 有意水準を満たしていない時期がし

ばしばある。とりわけ、2004年以後、品目別価格指数の変動が激しくなった

のか、正規性を満たさなくなってきている。

図 7の結果は示唆的である。すなわち、個人家計別物価指数は品目別価格

指数の前年同月比をとったものに消費ウェイトを掛けたものであり、両者の

動きは似ていることが予想されたが、実際には、個人家計数が膨大であり、

消費ウェイトを掛けることによって、個人家計別物価指数は全て正規性を満

たしたのに対して、品目別価格指数はそれほど安定していない。また、正規

性に問題が生じる時期も個人家計別物価指数と品目別価格指数でずれている。

このことは、品目別価格の変動が必ずしも個人家計別物価指数を直接変動さ

せる訳ではなく、個人家計別の消費ウェイトの大きなものが変化すれば、個

人家計別物価指数は変動するが、ウェイトが小さいものが変化しても指数は

それほど変化しないことを意味している。ラスパイレス指数の問題である消

費需要の代替効果が反映されない点についても、価格変化が消費ウェイトを

変化させることはないが、現実に需要代替が発生し、それが価格を変化させ

る可能性は残っている。すなわち、価格が上昇した結果、需要がシフトし、価

格を低下させざるを得なくなれば、価格は異時点間で平準化する方向に動く

と考えられる。

物価の議論では需要側面に注意を払わずに、価格変動そのものに関心が集

中しがちであるが、個人家計別物価指数の変動は価格だけの現象ではなく、

消費ウェイトと価格の組み合わせによってもたらされることがここで明らか

になった。

14歪度は 0 が対照分布を意味し、プラスで右（インフレ方向）に歪み、マイナスで左（デフ
レ方向）に歪んでいることを意味している。尖度は 3 が正規分布の状態を示し、それより大き
ければ分布が尖っていることを意味する。
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5 金融政策への含意

本節では、個人家計別物価指数が金融政策にどのような含意を持っている

かを考えてみたい。金融政策は個人家計別物価に影響を与えていることは疑

いはないが、本節では金融政策の家計厚生への評価をするでのはなく、個人

家計別物価指数から得られる情報が金融政策立案にいかに利用できるかを考

えてみたい。

5.1 インフレ分布の問題

図２からも明らかなように、1980 年代でもかなりの家計はデフレ状況に

あった。現状でも全国消費者物価指数がが安定的にプラスになったとしても

40% 以上の人がデフレ下にいることはあり得る。このように、平均的な物価

水準ですべてを理解し、政策判断することには限界があるというのが今回の

講義の主たるメッセージである。

個人家計別物価指数を用いると、例えば、2000-2005年の間の平均物価指

数は 99.3917 (すなわち 0.6% のデフレ)であったが、分布情報を用いて、国

民の 80% が含まれるインフレ幅は 98.2777<pi78<100.4283であり、平均か

らの乖離で表すと下限-1.114、上限 1.0366となる。すなわち約 1% の上下幅

を持たせてターゲットを決めるとほぼ 80% の人がその範囲内の物価水準で生

活していることがわかる。因みに、下限-1.6019、上限 1.4238とすると、すな

わち約 1.5% の上下幅を持たせると、国民の約 90% がその範囲内に入ること

がわかる。

現在、インフレ・ターゲティングを採用している国のインフレ目標値は一

定の幅を持たせて表示することが多い、例えば、ニュージーランドは 0-3% 、

カナダは 1-3% 、スウェーデン 2%±1%、オーストラリアは 2-3% という具合

である。このターゲットの幅は、中央銀行のインフレに対する管理技術の問

題として扱われているように思うが、個人家計別の分布情報を用いると、国

民の何パーセントを含む範囲という定義の仕方ができる。

図 2で見たように、デフレ期には個人家計別物価指数は中央に収束してき

たことが判ったが、これを理解するには、才田他 (2006)のように品目別物価

の動向、デフレ（インフレ）普及のプロセスを丁寧に追う必要があるが、同

時に、需要サイドの効果も分析する必要がある。とりわけ、デフレスパイラ

ルを防いだメカニズムを明らかにする時、どのように需要代替が起こったの

かを明らかにすることは決定的に重要である。ここでは本格的な個人家計パ

ネルデータが無いので、需要シフトを分析することは出来なかったが、デフ

レ期の物価指数の動きを見ると、消費シェアの大きいものの価格はあまり変

動せず、消費シェアの小さいものの価格変動が大きかったのではないかと判

断される。消費シェアの大きいものの価格があまり変化しなかったというこ
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との意味は、需要の価格弾力性が高かったがためにあまり価格を変動させる

ことが出来なかったと考えればいいのか、逆に、価格弾力性が低い財・サー

ビスの価格はそもそもあまり変動しないということなのか、需要の価格弾力

性をさらに精査する必要がある。

また、これまで見てきたように、個人家計別物価指数は正規分布をしてい

たが、分布に歪みが出た時にどのように対処するればいいのだろうか。どの

ような財の価格が変動した時に分布が最も歪むのだろうか。このような点に

ついても答えを準備しておく必要があるし、そのためにも個人家計別物価指

数を定期的に構築しておくべきである。

5.2 物価指数の選択

今回の議論から明らかなように、消費者物価指数の理論は消費者行動の需

要分析を基に構築されており、別名、生計費指数 (the cost of living index)

と呼ばれている。一方、政策議論では物価変動の激しい、あるいは季節性の

ある生鮮食料品を除くベースでの消費者物価指数を計算したり、あるいはさ

らに石油などの燃料に関連した支出も除いたベースで消費者物価を見るべき

だという議論が出ている。これは、消費者物価を経済の体温とみて、平常時

の物価をコア・インフレを測るために、消費バスケットの中から価格変動の

激しい財を除いたベースで再推計した消費者物価を見る方が適切であるとい

う考え方を反映している。このような恣意的な調整が、消費者行動という観

点から正当化されるかどうかはさらに議論する必要がある。Huang and Liu

(2005)が明らかにしているように、インフレ・ターゲティングを採用してい

る国も、どの物価指数を目標とするかについては一致した意見がある訳では

ない。例えば、カナダでは食料費、燃料費、税金を除いた消費者物価指数を

用い、フィンランドでは税金、住宅費、金利を除いた消費者物価指数を用い

ている。ニュージーランドでも税金と金利は外されている。それに対してイ

スラエル、スウェーデンなどでは通常の消費者物価指数を用いている。ここ

では、生計費指数という考え方に則り、個人家計が消費した全ての財をウェ

イトに反映させている。消費バスケットから特定の財を除外することの経済

的な意味について十分認識しておく必要がある。

6 おわりに

金融政策の中心的関心事は物価の安定にある。そのためには、物価に関す

る多様な情報を収集して、分析し、その動向をモニターして行くことが重要

である。今回は、これまでほとんど議論されてこなかった消費需要側の情報

をもちいて個人家計別物価指数を構築し、いくつかの事実を発見をした。
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まず、(1) 個人家計別物価指数は驚くほど見事な正規分布に従っているこ

と。このことによって、分布平均（中位値と最頻値が一致）を見ながら政策

運営をすることは正当化される。しかし、今後とも分布が正規性を維持する

かどうかは不確実であるので、分布情報のとれる、個人家計別物価指数を利

用すべきである。(2) 物価指数の変動は品目別価格の変動だけではなく、消費

ウェイトと価格変動の組み合わせで起こっていること。個人家計別物価指数

の 3次、4次モーメント情報を用いることで、物価変動に関する家計への影

響を見ることができる。これは金融政策にとって有用な情報となる。(3) 人

口の 80% はインフレの平均値 ±1%の幅に入っていること、などである。

低成長期の経済政策は究極的には誰かに得をもたらせば、誰かに損をもた

らさざるを得ないことが多い。分配に対する配慮を最後まで持ち続ける政策

を行うためには、分配情報をできるだけ最後まで維持できるような情報収集

の仕組みを作るべきである。その意味でも、個人家計別物価指数を構築し、定

期的にその分布をモニターすることが重要である。消費ウェイトは総合消費

者物価指数の 5年に 1回の改訂に応じて『全国消費実態調査』のミクロデータ

を用いて決めればいいので、管理上それほど大きな負担にはならないだろう。

今回で６回の連載は終了するが、質的データの分析手法である順序プロビッ

ト分析、多項ロジット分析、カウントデータ分析、パネルデータ分析の主要

な手法であるダイナミックパネル分析、パネルトービット分析、パネルロジッ

ト分析などミクロ計量経済学の重要トピックはカバーできなかった。これら

については機会を改めて解説したい。
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図１ 

個人家計別物価指数の概念図 

 



図２ 

個人家計別物価のヒストグラム 
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図２（続き） 

個人家計別物価のヒストグラム 
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個人家計別物価のヒストグラム 
0

.2
.4

.6
.8

de
ns

ity

85 90 95 100 105
inflation+100(%)

2002

0
.2

.4
.6

.8
de

ns
ity

90 95 100 105 110
inflation+100(%)

2003

0
.2

.4
.6

.8
de

ns
ity

90 100 110 120
inflation+100(%)

2004
0

.2
.4

.6
.8

de
ns

ity

90 95 100 105 110
inflation+100(%)

2005

 
 



図３ 

個人家計別物価の平均と標準偏差 
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図４ 

個人家計別物価の歪度と尖度 
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図５ 

品目別物価（同月内）の平均と標準偏差 
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図６ 

品目別物価（同月内）の歪度と尖度 
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図７ 

正規性検定量 
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