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東アジアにおいて通貨統合は可能か*

Is it Possible that East Asian Countries Create a

Monetary Union?

玉田　桂子**

Keiko TAMADA**

Abstract

Is there any possibility that East Asian countries create monetary union? This paper an-

swers this question using structural VAR model. Based on the theory of optimal currency

area, high correlation of aggregate demand shock and aggregate supply shock between

countries suggests that it is desirable to create monetary union. So, in this paper, aggregate

demand shock and aggregate supply shock in each country are estimated and correlation of

shock and response of shock are analyzed. The result is that creation of monetary union in

East Asia is not impossible if European monetary union succeeds.
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1.　は　じ　め　に

国際公共政策研究 第7巻第1号

1997年の通貨危機以後､東アジアの多くの国はそれまでの事実上のドルに対する固定相場

制から変動相場制に移行した｡通貨危機以前は各国が主にドルにペッグすることによって､

東アジア地域内でも通貨の安定が図られていたが､変動相場制に移行すると､当該地域内で

通貨が不安定になる可能性がある｡通貨が不安定になると､取引コストや為替リスクによる

損失の増大をももたらす｡したがって､東アジア諸国にとって域内における為替レートの変

動は何らかの手段で解決されることが望まれるo為替レートの変動を小さくする手段として

考えられるのは､通貨統合である｡筆者は本論文で東アジアにおける通貨統合に必要な条件

はどの程度満たされているのか検討する｡東アジアが最適通貨圏の基準を満たせば､東アジ

アで今後通貨統合を行うことを検討する価値があるだろう｡

具体的には､本論文ではショックの推定を行い､東アジアにおける通貨統合の可能性を探

る｡その際､東アジアにおける通貨統合を行う可能性を判断するために､比較対象としてヨ

-ロツパ及びアメリカ国内のショックも計測したoヨーロッパは通貨統合を開始したばかり

の地域であり､アメリカは現在通貨統合を維持している地域であると考えられる｡これらの

地域を比較することによって､東アジアが通貨統合に適しているかどうかを検討する｡

分析の結果､東アジアはアメリカには劣るものの､ヨーロッパよりはショックの相関が高

く､調整のスピ-ドも高いことが分かる｡これらは先行研究の推計結果をおおむね支持する

ものである｡したがって､今回の推定により､今後ヨ-ロツパで通貨統合が成功すれば東ア

ジアでも通貨統合を行う経済的な基礎的条件が整っていることが示唆される｡

本論文の構成は以下の通りである｡第2節では､最適通貨圏の理論と､ヨ-ロツパや東ア

ジアが通貨統合に適しているかを分析した先行研究を概観する｡第3節では､ショックの分

析に用いる総需要･総供給モデルの理論的枠組みについて説明するとともに､通貨統合を行

うために必要な条件について述べる｡第4節では､推定に用いるデータについて述べ､イン

フレ率と成長率の相関を観察する｡第5節では東アジア､ヨ-ロツパ､アメリカのショック

の推計結果を示す｡具体的にはショックの相関､ショックのサイズ､ショックに対する調整

のスピードについて分析する｡最後に第6節で結論を述べる｡

2.先　行　研　究

この節では､分析を行う前に最適通貨圏に関する理論と､東アジアに関する最適通貨圏の

実証的研究を概観する｡まず､最適通貨圏の議論を整理してみよう｡最適通貨圏の議論に初
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糾こ理論的根拠を与えたのはMundell (1961)である　Mundell (1961)は価格の硬直性と取

引コストが存在すれば､異なる実物ショックを生む地域は異なる通貨を使用するべきである

とする｡価格が硬直的であれば､固定為替レートによって各国が結び付けられている場合､価

格が十分に実物ショックに対する調整の役割を果たせないからである｡また一方で､Mundell

(1961)とIngram (1973)は実物ショックが発生したとしても､労働移動が域内でスムーズ

に行われるのであれば為替レートによる調整の必要がなくなるとする｡つまり､ショックに

対する調整のスピードが早ければ固定相場制が望ましい｡

したがって､通貨統合を行う条件として､ショックが同質であるか､ショックの調整手段

として要素移動が存在するのかといった点が考えられる｡本論文では､ Mundell (1961)の議

論に基づき､ショックの同質性及びショックがどのように調節されているのかという点につ

いて分析する｡具体的には､ショックの相関､サイズ及びショックに対する調整のスピード

に注目することによって東アジアの通貨統合の適格性を分析する｡

次に､東アジアにおける通貨統合の可能性を議論した論文を概観する｡実物ショックに

注目して東アジアの通貨統合の可能性を論じたのがBayoumi and Eichengreen (1994)､

Bayoumi, Eichengreen and Maoro (1999)である｡両者共にBlanchard and Quah (1989)

の方法を用いて実物ショックの相関､サイズ､調整のスピードを推計し､通貨統合への適格

性を考察した｡これまでの通貨醜合への適格性についての実証研究は､実物ショックとその

ショックに対する調整過程について分けて分析することができなかったが､これらの研究に

より､実物ショックの特定化とその調整過程を分けて把握することが可能になった｡前者は､

東アジア､ヨーロッパ､アメリカ大陸､アメリカ国内の各地域について分析を行った｡その

結果､通貨統合を行うことが望ましい域内経済は､ヨーロッパではドイツとその隣国､東ア

ジアでは日本､台湾､韓国と､香港､インドネシア､マレーシア､シンガポール､タイであ

るとされ､ NAFTA地域には通貨統合を行うことが望ましい域内地域はないとされる｡後者

の分析では､経済的には､東アジアは通貨統合への適格性はEUと同程度であるとされる｡

しかし､政治的側面から見ると､東アジア域内で通貨統合を実現するためには､これから堅

固な政治的合意が必要になるとした｡ただし､両者の分析では調整のスピードの測定方法に

窓意性が見られる｡そこで､本論文では､これら2つの論文と同じ方法を用い､調整のスピ

-ドの測定方法を修正してさらに長い期間で推定を行う｡

3.　モ　　　フー　　ル

本論文ではMundell (1961)の議論に基づいて実物ショックの相関､ショックのサイズ､シ

ョックに対する調整のスピードを分析するOそこで､ショックを分析する枠組みとして､図
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1のような総需要･総供給モデルを考えるi｡総需要曲線ADの傾きは価格･生産平面で右下

がりである｡短期の総供給曲線SRASは賃金の硬直性を反映して右上がり､長期の総供給曲

線LRASは実質賃金が長期には価格の変化に対して調整するため垂直となる｡

価格　AD

図1　総需要･総供給モデル

LRAS
S RAS

P ･--　　　　　　E

Y　　生産

①AD:総需要関数LRAS:長期の総供給関数sRAS:短期の総供給関数
②E:均衡点

0正の需要ショックの発生　　○正の供給ショックの発生

価格ロAD'LRASRAS
D..n

p pf::z:e:=
P

D

胴
p
F
p

AD

l
ヒ
…

LRAS

LRAS I .SRAS
S RAS'

D

lm

Y Y･生産

①正の需要ショックが発生すると曲線
ADはAD'にシフトする｡その結果､均
衡点はEから短期の均衡点Dへシフトする｡
②長期的には､生産水準はYに戻る｡
その結果､均衡点はDから長期の均衡点D
にシフトする｡
③長期の均衡点D'は当初の均衡点Eと比
較して価格は上昇しているが､生産水準は
変化していない｡

Y Y'　　　生産

(訂正の永続的な供給ショックが発生すると
供給曲線SRASがSRAS'にシフトする｡この
結果､均衡点はEから短期の均衡点Dにシフトする.
②供給ショックは永続的であるため､長期の
供給曲線LRASもLRAS'にシフトする｡その結果､ -
均衡点は長期の均衡点D〝にシフトする｡
③長期の均衡点D〝は当初の均衡点Eと比較して
価格は下落し､生産水準も上昇する｡

正の需要ショックが発生すると､需要曲線ADがAD′にシフトする｡この時､一旦生産

は増え､価格も上昇するが､長期では完全雇用水準Yに落ち着く｡したがって､長期では生

産は変化しない｡ただし､価格は元の水準より上昇し､ P′にシフトする｡したがって､需要

ショックは生産に対して一時的に正の影響を与えるが､その後は変化をもたらさない｡また､

価格に対しては正の永続的な影響を与える｡

正の永続的な供給ショックが発生すると､短期の供給曲線SRASがSRAS′　にシフトす

る｡供給ショックは永続的であるため､長期の供給曲線LRASも短期の供給曲線と同じだけ

i　総需要･総供給モデルについてはDornbusch and Fischer (1994)が詳しい｡
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右にシフトして､ LRAS′　までシフトする｡この結果､生産がY′　に増え､価格が下落して

P′′となる｡よって､供給ショックは生産に対して正の永続的な影響を与える｡一方､価格に

対しては負の永続的な影響を与える｡

筆者は以上のモデルをBlanchard and Quah (1989)が発展させた構造的VARモデルで

分析した　Blanchard and Quah (1989)のモデルでは､インパルス応答関数に長期の制約を

課すことによって､生産に対して短期的な影響をもつショックと長期的な影響をもつショッ

クに分解する托Oただし､Blanchard and Quah (1989)のモデルでは価格に対するショックの

影響について制約をかけることが出来ず､過剰決定問題が発生する｡本来ならば､総需要･

総供給モデルに基づいた場合､価格に対して供給ショックは負の長期的な影響を与え､需要

ショックは正の長期的な影響を与える｡しかし､制約がかけられないことから､推定された

ショックが総需要･総供給モデルで説明された性質を持つとは限らなくなる｡そのため､分

析に当たっては､需要ショックは価格に対して正の影響を与え､供給ショックは価格に対し

て負の影響を与えているかを確認する必要がある｡確認は､供給ショックと需要ショックが

生産及び価格に与える影響を累積的なインパルス応答関数で図示し､目で見ることによって

行う｡累積的なインパルス応答関数とは､各期のインパルス応答関数の値を累積的に足し合

わせることによって得られた各ショックの生産及び価格に対する影響を表したものである｡

本論文では､以下累積的なイ･ンパルス応答関数を便宜的にインパルス応答関数と呼ぶことに

する｡

通貨統合を行うためには､次の3点のいずれかを満たすことが望ましい｡第1点目は他の

通貨統合参加国とのショックの相関が高いということである｡ある2つの国でショックの相

関が高ければ､同時に似たようなショックが発生することになり､ショックの影響を為替レ

ートで吸収することができない｡したがって､変動相場制をとるメリットが少なくなるo変

動相場制を取るメリットが少ない場合に､固定相場制を採用すると､為替リスクや取引コス

トを減少させることができる｡したがって､固定相場制を採用するメリットが大きくなる｡

第2点目は､ショックのサイズが小さいということである｡ショックのサイズが小さければ､

ショックが経済全体に及ぼす影響が小さくなるため､為替レートの変動によってショックを

吸収する必要が少なくなる｡第3点目はショックに対する調整のスピードが大きいことであ

る｡ショックに対する調整のスピードが大きければ､すぐに定常状態に戻るため､各地域で

異なるショックが発生しても為替レ-トでショックを吸収する必要がなくなる｡このような

場合は固定相場制を採用することが望ましい｡

ii　本論文ではTSPで推定を行ったが､インターネット上で公開されていたClintCumminsのプログラムに基づいて

推計した(http ://www. stanford, edu/-てlint/tspex/varbq. tsp) 0
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4.　デ　　　　　　タ

国際公共政策研究 第7巻第1号

分析に当たって､実質GDP､ GDPデフレ-タ-の年次データを使用する｡本論文で価格

指標としてGDPデフレーターを用いたのは､ GDPデフレーターが名目GDPと実質GDP

から求められる価格であり､実質GDPに対応しているからである｡

対象となる地域はNIESとASEANの大国を合わせた東アジア(香港･インドネシア･日

本･韓国･マレーシア･フィリピン･シンガポ-ル･タイ･台湾)､ルクセンブルクを除くヨ

-ロツパ(オ-ストリア･ベルギ-･デンマーク･フィンランド･フランス･ギリシア･ア

イルランド･イタリア･オランダ･ノルウェー･ポルトガル･スペイン･スウェ-デン･ス

イス･イギリス･ドイツ)､アメリカ(極西部地方･五大湖地方･中東部地方･ニューイング

ランド地方･平原地方･ロツキ-山脈地方･南東部地方･南西部地方)である｡対象時期は

1960年から1997年とするが､アメリカ国内のデータに関しては入手できないことから1977年

から1997年までとするiv｡

東アジアのデータについては世界銀行の1999年版World Development Indicator､ヨーロ

ッパについてはOECD (OECD Statistical Compendium)から採った｡ただし､台湾は統計

局のサイト(http://www.stat.gov.tw/main.htm)から､アメリカの地域別データについて

は経済分析局のサイト(http://www.bea.doc.gov)から採った｡

ショックの相関を分析する前に､インフレ率と成長率の相関を見ておこう｡インフレ率と

成長率の相関を観察することにより､各地域内で発生したショックがマクロ経済変数にどの

ような影響を与え､どのような相関関係を生み出しているのかが明らかになる｡

ここで､相関の有意性を評価する時に､国際的な景気循環で説明される部分を取り除くこ

iii　各地方に属する州は次の通りである｡

ニューイングランド地方:コネチカット､メーン､マサチューセッツ､ニューハンプシャー､ロードアイランド､
バーモント

中東部地方:デラウェア､コロンビア自治区､メリーランド､ニュージャージー､ニューヨーク､ペンシルベニア
五大湖地方:イリノイ､インディア､ミシガン､オハイオ､ウィスコンシン

平原地方:アイオワ､カンザス､ミネソタ､ミズJ)､ネブラスカ､ノースダコタ､サウスダコタ

南東部地方:アラバマ､ア-カンザス､フロリダ､ジョージア､ケンタッキー､ルイジアナ､ミシシッピ､ノース

カロライナ､サウスカロライナ､テネシー､バージニア､ウェストバージニア

南西部地方:アリゾナ､ニューメキシコ､オクラホマ､テキサス

ロッキー山脈地方:コロラド､アイダホ､モンタナ､ユタ､ワイオミング

極西部地方:アラスカ､カリフォルニア､ハワイ､ネバダ､オレゴン､ワシントン

iv　ここでは､ ADF検定を行った｡以下の国及び地域の生産､価格の系列についてはI (1)であることが確認された｡

生産:インドネシア､日本､韓国､マレーシア､シンガポール､タイ､オーストリア､ベルギー､デンマーク､フ

ランス､アイルランド､オランダ､ノルウェー､スペイン､南東部地方､南西部地方､ロッキー山脈地方､平原
地方

価格:香港､インドネシア､日本､韓国､シンガポール､台湾､オーストリア､ベルギー､デンマーク､フィンラ

ンド､フランス､ドイツ､アイルランド､イタT)ア､オランダ､ノルウェー､ポルトガル､スペイン､スイス､
スウェーデン､イギリス
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とが望ましい｡なぜなら､通貨統合を行う国のグループの適合性を測定するのに重要なのは､

共通な動きからの希離だからである(Bayoumi and Eichengreen (1993))｡世界全体でイン

フレ率が上昇すれば当然アジアやヨーロッパでもインフレ率の相関が高くなる｡しかし､通

貨統合の適合性を判断する際に重要なのは､アジア地域内だけでインフレ率が同じように上

昇するか否かである｡そこで､ G3 (アメリカ･日本･ドイツ)の3カ国のインフレ率及び成

長率を国際的な景気変動の指標とし､その相関係数を基準として選択する｡相関係数はほぼ

0.45であったため､相関係数が0.45以上であることが5%で有意となるような臨界値を求め

るV｡ここで得られた臨界値は0.66であったので､相関係数が0.66以上の国に注目する(表

D｡ 2国間の相関係数が0.66以上であれば､国際景気循環で説明される部分を除いた後でも

当該2国間のマクロ経済変数の相関は高いと言えるだろう｡高い相関を示した地域は表中に

太字の斜体で示してある｡

東アジアで､成長率の相関が高いのは､タイと日本､タイとシンガポールである｡インフ

レ率に関しては､相関の高いグループはみられない｡ヨーロッパは成長率については北部(ベ

ルギー･オーストリア･フランス･ドイツ)で相互に相関が高い｡インフレ率については北

部(オ-ストリア･ベルギ-･デンマーク･オランダ)及び南部(イタリア･スペイン･ポ

ルトガル)､ドイツ､オーストリア､オランダで相互に相関が高い｡アメリカでは､成長率に

関して相関の高いグループは見られない｡インフレ率は南東部地方でどの地域とも相関が低

い｡

以上より､ヨーロッパではマクロ相関が高いグループが見られたが､東アジアでは成長率

とインフレ率ともに相関の高いグループはなかった｡アメリカは､成長率ではマクロ相関の

高いグループは見られなかったが､インフレ率ではすべての地方で相関が高かった｡

5.推　定　結　果

この節では､ 3節で説明したフレームワークにのっとり､ BlanchardandQuah (1989)の

方法を用いて各国及び地域について構造的VARモデルの推定を行う｡構造的VARモデル

V　ここで用いた検定方法は以下のとおりである(HoggandCraig (1995))
R:相関係数　p:検定する値　T:観察個数　no:検定統計量
帰無仮説:相関係数Rはp以上である
有意水準αで片側検定を行う｡
検定統計量n｡は自由度T13の正規分布に従う0

05 (トR)/(1+R)-0.5,/(1-p)∫(1+p)
nォ=

JwT-3)
P-Pr(n≧no)

P>αのとき､帰無仮説を採択するO

ここで､ pに0.45､ Tに37､ noに5%点の検定統計量1.645を代入して求める臨界値0.66を得る｡
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で得られたショック及びインパルス応答関数を以下の分析で用いる｡

ラグの長さについては､ AIC・SBC基準により1期､ 2期が採択されたが､モデルの推定

の一貫性を保つために1期を採択した｡また､石油ショックの起きた1973年でCHOWテス

トを行ったが､ほとんどの地域において構造変化がないという帰無仮説は1 %有意水準で棄

却されなかったvi｡したがって､ラグを含めてアジア､ヨーロッパについては1962年から1997

年まで､アメリカについては1979から1997年まで分析を行うvu｡

まず､構造的VARモデルから得られた供給ショック及び需要ショック､インパルス応答

関数について観察するvh｡東アジア､ヨーロッパ､アメリカを比較すると､東アジアのショッ

クはヨーロッパやアメリカと比較して大きい｡また､アメリカのショックは小さい上に変動

幅も小さい｡

次に､インパルス応答関数を観察する｡ここで､インパルス応答関数を総需要･総供給モ

デルで説明できるかを検討する｡総需要･総供給モデルで説明出来るのは､正の供給ショッ

クが価格に対して負の効果を与え､正の需要ショックが価格に対して正の影響を与える場合

である｡今回の推定では､多くの国で総需要･総供給モデルで説明することができたix｡

5.1相関

まず､ショックの相関に注目する｡ショックの相関が高いほど､地域内で異なる金融･財

政政策をとる必要がなくなるため､通貨統合に適している｡

通貨統合に適しているのかを判断する際に､国際的な景気変動で説明される部分は各国で

共通に受けるショックなので排除し､各国に特殊なショックを考えることが望ましい｡そこ

で､成長率とインフレ率の相関の場合と同様に､ G3の相関係数を国際的な景気変動の基準と

して臨界値を求め､臨界値以上の値を示した地域に注目するx｡臨界値はO.28であったため､

0.28以上の高い相関を示した国及び地方に注目する(表2 )｡高い相関を示した国及び地方は

表中に太字の斜体で示してある｡

vi　マレーシア､デンマーク､フィンランド､イタリアの価格方程式で構造変化がないという帰無仮説を棄却された.
vii　石油ショックの影響がラグをおいて現れている可能性もあるため､ 1974年､ 1975年でもCHOWテストを行って構

造変化の有無をテストしたo　テストの結果､ 1974年のテストでは日本､マレーシア､シンガポールの生産･価格方
程式で構造変化が見られた｡また､台湾･デンマークの価格方程式に構造変化が見られた1975年のテストでは､
マレーシア､スイスの生産方程式･デンマーク､アイルランドの価格方程式に構造変化が見られた｡それ以外の国
では構造変化がないといえることが分かった｡

vdi　ショックのインパルス応答関数とショックのグラフはここでは示していないが､ I)クエストがあれば筆者が提供す
る｡
ix　次に挙げる国は総需要･総供給モデルで説明できなかった｡台湾､フィリピン､フィンランド､スイス､南西部地
方､ロッキー山脈地方では供給ショックが価格に正の影響を与えていたo　また､インドネシア､南東部地方では需
要ショックが価格に負の影響を与えていた｡

Ⅹ　G3のショックの相関係数はそれぞれ異なっていたため､国際的な景気変動で説明される部分は0であったと考え
るoそこで脚注5にある方法を用いて､ pに0､ Tに35, n｡に5%点の検定統計量1.645を代入すると､求める臨界
値は0.28となる｡
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初めに､供給ショックの相関が高いグループに注目する｡東アジアで相関が高いのは､東

アジアの南東部(日本･タイ･マレーシア)と北部(日本･韓国･台湾)である｡両グルー

プともに日本と高い相関を持っているが､この結果は東アジア各国が日本と強い経済的相互

関係を維持していることを示唆しているo　ヨーロッパは北部(フランス･ドイツ･イギリス･

デンマーク)で相関が高い｡アメリカは各地方間で高い相関を持っており､相関係数の値も

他の地域と比べて非常に高い｡

需要ショックは､東アジアで相関が高いグル-プは､供給ショックの場合と同様に南東部

(インドネシア･マレーシア･タイ)と北部(香港･台湾･フィリピン)に分けることがで

きるo　ただし､日本と高い相関を持っている国は少ない.ヨ-ロツパでは､北部(ドイツ･

フランス･ベルギー･オーストリア･デンマーク･スイス)と南部(スペイン･イタリア･

ポルトガル)で相関が高い｡アメリカに関しては､供給ショックの場合と同様に非常に高い

相関を持っている｡

以上より､次の3点がわかった｡まず､東アジアでは､インドネシア､マレーシアなど南

東部でショックの相関が高い｡これは2つの先行研究の結論と類似しているO次に､ヨ-ロ

ツパは､ドイツ周辺の北部で相関が高い｡これも､先行研究の結論と同じである｡ 3番目に､

アメリカに関しても､今回の推定結果でもBayoumi and Eichengreen (1994)の推定結果で

も､各地方間で相関が高く､相関係数の値も東アジアやヨーロッパより高い｡これはアメリ

カが現在通貨統合を形成していることを反映している結果であるといえる｡

5.2　サイズ

次に､ショックのサイズを観察する｡ショックのサイズは小さければ小さいほど､マクロ

経済に及ぼす影響が小さくなる｡そのため､ショックを為替レートの変動で吸収する必要が

ない.したがって､為替レート調整の必要が小さくなる｡

ショックのサイズは総需要･総供給モデルのフレームワークを使って次のように測定する

(Bayoumi and Eichengreen (1994))c　供給ショックについては､インパルス応答関数にお

いて供給ショック1単位が生産に与える長期的な効果をサイズとして測定する｡総需要･総

供給モデルでは､供給ショックの大きさは供給曲線のシフト幅で測られる｡供給ショックが

発生した場合､短期の供給曲線と長期の供給曲線は同じだけシフトする｡したがって､図1

の右下のグラフで考えると､供給曲線のシフト幅はYY′と等しい｡このYY′は供給ショッ

クが生産に与える長期的効果を表している｡そこで､供給ショックのサイズとして供給ショ

ックが生産に与える長期的な効果を用いる｡

需要ショックについては､インパルス応答関数において需要ショック1単位が第1期目の

生産と価格に与える効果の和をサイズとして測定する｡需要ショックの大きさは､需要曲線
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表3　ショックのサイズ

62年-97年

第7巻第1号

供給ショック　　　　需要ショック

ン

　

　

レ

イ

ン

香

イ

日

韓

マ

フ

シ

タ

台

港
ア
本
国
ア
ン
ル
イ
湾

0.028

0.567

0.039

0.051

0.004

0.033

0.053

0.032

0.007

0.037

0.021

0.020

0.027

0.024

0.030

0.022

0.021

0.040

シネド

シ
ピ

蝣
B

.ポガ

平　　　均　　　　　　　　　0.091　　　　　　　0.027
標準誤差　　　　　　　　　0.180　　　　　　　　0.007

ヨーロッパ　　　　　　　　　　62年197年

供給ショック　　　　需要ショック

オ

ペ

デ

フ

フ

ギ

ア

イ

オ

ノ

ボ

ス

ス

ス

イ

ド

ア

一

ク

ド

ス

ア

ド

ア

ダ

一

ル

ン

=

ギ

A

>

r

¥

シ

㌍

ン

ェ

ガ

イ

マ

ウ

ト

デ

I

N

-

宣

フ

ル

ル

ペ

0.000

0.005

0.015

0.024

0.026

0.046

0.013

0.024

0.007

0.006

0.037

0.047

0.018

0.006

0.018

0.004

0.017

0.021

0.021

0.031

0.014

0.019

0.039

0.027

0.018

0.027

0.031

0.020

0.023

0.018

0.025

0.022

ン

ス

ス

ッ

デ.

エウ

リ

イ

　

　

イ

ギ

均
差誤&

平
標

0.019　　　　　　　　　0.023

0.015　　　　　　　　　0.006

アメリカ　　　　　　　　　　　79年-97年

供給ショック　　　　需要ショック
極　　西　　地　　方　　　　　　0.032　　　　　　　　0.014
五　大　湖　地　方　　　　　　0.011　　　　　　　0.017
ニューイングランド地方　　　　　　0.006　　　　　　　　0.021

ロ　ッ　キー山脈地方　　　　　　0.007　　　　　　　　0.020
南　西　部　地　方　　　　　　0.004　　　　　　　0.021
南　東　部　地　方　　　　　　0.030　　　　　　　0.013
平　　原　　地　　方　　　　　　0.019　　　　　　　　0.009
中　東　部　地　方　　　　　　0.041　　　　　　　0.000
平　　　均　　　　　　　　　0.019　　　　　　　　0.014
標準誤差　　　　　　　　　0.014　　　　　　　0.007

①測定方法

需要ショック:需要ショックが生産と価格に与える第1期目の効果の和

供給ショック:供給ショックが生産に与える長期的な効果
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のシフト幅で測られる｡図1の左下のグラフでは､当初の均衡点Eと短期の均衡点Dを結ん

だ需要曲線のシフト幅EDの大きさがショックのサイズとなる｡そこで､需要曲線のシフト

幅EDは､需要ショックが生産に与える短期的な効果YY′と需要ショックが価格に与える

短期的な効果PP〝から求められることに注目する｡つまり､YY′+PP′′の大きさを考えれば

需要ショックの相対的な大きさが分かる｡ここで､ YY′は､需要ショック1単位が第1期目

の生産に与える効果､ PP′は需要ショック1単位が第1期目の価格に与える効果と考えるこ

とができる｡よって､第1期目の生産と価格に与える効果の和を需要ショックのサイズとす

る｡

以上の測定方法を用いて､ショックのサイズを分析する(表3)｡供給ショックについては､

東アジアではインドネシアと韓国で高い｡ヨーロッパについては､供給ショックはオ-スト

リアで負のショックとなった｡アメリカに関しては､特に目立った地域は見られない｡需要

ショックに関しては､どの地域でも特に目立った国及び地方は見られない｡

各地域におけるショックのサイズの平均を見ると､供給ショックに関してはヨーロッパと

アメリカはほぼ同じであるが､東アジアはヨーロッパ及びアメリカの4.5倍と非常に大きい｡

これはインドネシアのショックの大きさが影響しており､インドネシアを含めない場合､ヨ

ーロッパ及びアメリカの1.5倍となるO需要ショックの場合､東アジアはヨ-ロツパとほぼ同

じであるが､アメリカと比較すると2倍近い大きさとなる｡

以上より､需要ショック､供給ショックともに平均で見ると東アジアはヨーロッパ及びア

メリカと同程度､あるいはそれ以上であることが分かった｡

5.3　調整のスピード

3番目に､調整のスピードを分析する(表4)｡調整のスピ-ドを測定するに当たって､何

期目で収束が終了するのかという点に注目した｡xi収束の終了時点の計測方法としては､まず､

インパルス応答関数から求められた第20期目の値を長期的均衡値とする｡次に､第1期目の

値から順次長期的均衡値と比較していき､等しくなった時点で収束が終了したと考える｡し

たがって､調整の終了が速いほどスピ-ドが大きいことになる｡

初めに､供給ショックに対する反応を見る｡東アジアは､多くの国でほぼ同じ期に収束を

終えている｡しかし､ヨーロッパは国毎に調整のスピ-ドが異なっており､スピ-ドも遅いo

アメリカはどの地方もほぼ10期で調整を終えている｡

xi Bayoumi and Eichengreen (1994)､ Bayoumi, Eichengreen and Mauro (1999)は､インパルス応答関数を観察す
ることによって､長期的均衡値に占める第2期日の値の割合を調整のスピードの指標と考えており､他の期の値を
基準にしても同じ結果であったと述べている｡しかし､筆者の推定では､第2期目の値ではなく､別の期の値を用

いると結果が異なる｡また､調整の終了時点も明らかではない｡したがって､本論文では調整の終了時点によって
調整のスピードを測る
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表4　ショックに対する調整のスピード

ショックに対する調整の終了期

1962-1997

第7巻第1号

生　　産　　　　　　　　　　価　　　格

供給ショック　　需要ショック　　供給ショック　　需要ショック

ア　ジ　ア　　　　11　　　　　　　　　　　　　　　11

ヨーロッパ　　　　19　　　　　　20以上　　　　　　19　　　　　　　19

アメリ　カ　　　　10　　　　　　　10　　　　　　　10　　　　　　　10

(9終了時期の判定方法
生産･価格の長期的な均衡値と各期の生産･価格の値が等しくなった時点を調整終了時とする｡
(塾単位:期

需要ショックについても､東アジアはインドネシアを除くと8-9期で調整を終えている.

一方､ヨーロッパの調整のスピードは非常に小さく20期で収束を終えていない国もある｡ア

メリカについては10期で収束が完了している｡供給ショックの場合と同様に､インドネシア

を除いた東アジア及びアメリカのショックに対する調整のスピードは域内でばらつきがない

のに対し､ヨ-ロツパはばらつきが大きい｡

以上の推定より､次の3点が確認できた｡まず､今回の推定では､東アジアとアメリカの

調整のスピードに大きな違いはなかった.しかし､ヨーロッパのスピードの小ささは目立っ

た｡また､ヨ一口ツノIloは国毎に調整のスピードが異なっていたo

次に､ 2つの先行研究の結果と比較すると､東アジアがヨーロッパより調整が早いという

結論は同じであった｡ただし､先行研究の結論ではドイツを中心とするヨーロッパ北部で遠

く調整するという結果が得られたが､本論文では特にヨーロッパ北部で速く調整するという

結論は得られなかった｡

最後に､アメリカの調整のスピ-ドが大きいということから､すでに通貨統合が行われて

いるアメリカでは､為替レ-トの変動がなくてもショックが素早く調整されていることがわ

かった｡また､東アジアはアメリカと同じスピードを維持しており､ショックが短期間で調

整されているといえる｡しかし､ヨーロッパでは統合への準備が進行しているにもかかわら

ず､調整のスピードが小さかった.このことからヨーロッパではショックが短期間で調整さ

れないことがわかった｡

6.鰭 請

本論文の目的は､供給ショック及び需要ショックの相関､サイズ､調整のスピードを推計

することにより､通貨統合の可能性を探ることであった｡その結果､以下のことがわかった｡
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ショックの相関に関しては､アメリカでの相関が最も高く､東アジアとヨーロッパに大きな

違いはなかった｡東アジア及びヨ-ロツパで相関の高い地域としては東アジア南東部とヨー

ロッパ北部があげられる｡また､アメリカの相関係数は非常に高く､国内で同じようなショ

ックを受けていることがわかる｡これはアメリカが最適通貨圏の条件をほぼ満たしているこ

とを裏付けている｡ショックのサイズは､東アジアで最も大きく､ついでヨーロッパ及びア

メリカという結果となった｡ショックの調整のスピードを見ると､東アジア及びアメリカの

調整のスピ-ドは速い上に､国及び地方毎のばらつきも小さいが､ヨ-ロツパの調整のスピ

-ドは非常に小さく､国によって大きく異なる動きを見せている｡

ショックの相関､サイズ､調整のスピードの3点から通貨統合を形成するのに望ましい国

を地域毎に見ると､東アジアでは南東部､ヨーロッパではドイツ周辺のヨ-ロツパ北部のブ

ロックに分けられることがわかった｡どちらのブロックもASEAN及びEUの構成メンバ

ーで､経済的統合へ向けての動きがある地域であることが特徴である0

以上の分析から言えることは､東アジアは経済的な状況だけを考えれば最適通貨圏の条件

をヨ-ロツパと同程度満たしているということである｡ショックの相関に関しては､東アジ

アとヨーロッパで大きな違いはなく､調整のスピードに至っては､東アジアはヨーロッパよ

り通貨統合に適している｡もっとも､ショックのサイズに関しては､東アジアはヨーロッパ

と比較して通貨統合に適していない｡しかし､調整のスピードが東アジアで大きいのであれ

ば､ショックのサイズが大きくてもすぐに定常状態に戻るため､サイズが大きいことは通貨

統合の大きな阻害要因にはならないと考えられる｡

ヨ-ロツパは通貨統合に向けて対GDPの債務比率や一般政府赤字比率を抑制するなど足

並みを揃える努力を続けてきた｡しかし､そのヨーロッパと､通貨統合に関して政治的コン

センサスがない東アジアで通貨統合を形成する条件について差異がないのは､驚くべき結果

である｡この結果は､今後ヨーロッパにおいて通貨統合がスムーズに進んでいくならば､東

アジアで通貨圏を形成することも夢ではないことを物語っている｡今後のヨ-ロツパの動向､

そして東アジアの経済的なネットワークの深化が将来の東アジアの通貨システムを左右する

ことになるだろう｡
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