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１． 序 

 

最近のパネルデータ計量経済学の発展はパネルデータが適用可能な経済・ファイナンスモ

デルの範囲を広げた。発展はたくさん数の個別主体と少ない数の時系列観測値がある場合

を取り扱うパネルデータの中で主に達成されてきた。加えて、発展は Hansen (1982) によ

って提唱された GMM（Generalized Method of Moments, 一般化積率法）を採用するこ

とによって主になされてきた。IV（Instrument Variable Method, 操作変数法）を包含す

る GMM は条件付期待に基づいたパネルデータモデルと動学的パネルデータモデルに対

する一致推定の実行を可能にする。自分たちはこれらのパネルデータモデルを OLS

（Ordinary Least Square Method, 通常最小二乗法）や LSDV（Least Square Dummy 

Variable Method, 最小二乗ダミー変数法）のような伝統的な推定技法で一致推定すること

ができない。さらにその上、GMM は計数パネルデータモデルやパネルデータモデル内の

分散構造に対する一致推定を達成するために適用することができる。また、現在まで、経

済学やファイナンスの分野においてたくさんの実証研究が推定技法の発展とともになされ

てきた。この論文では、これらの研究成果を概説する。 

 第２節では、現在までのパネルデータ計量経済学の発展の歴史を概説する。第３

節ではこの論文を締めくくる。 
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２． パネルデータ計量経済学の歴史 

 

この節では、自分たちはたくさんの数の個別主体と少ない数の時系列観測値があるパネル

データを取り扱うパネルデータ計量経済学の発展の歴史を要約する。 

 論文を通じて、個別主体と時系列観測値の指標は、それぞれ、 i  と t  である。

特に断りのない限り、 i  と t  の範囲は、それぞれ、 Ni ,,1K=  と Tt ,,1K=  である。

前提として自分たちが想定するのは個別主体 i  の変数は個別主体 j  の変数と独立であ

るということである。（ここで、 ji ≠  とする。）この論文における仮定は、 ∞→N  であ

るけれども T  は固定されているということである。したがって、推定量の漸近性は 

∞→N  に依存する。 

 最初に、伝統的なパネルデータモデルとして静学的パネルデータモデルが紹介さ

れ、それから、静学的パネルデータモデルに対する２つの伝統的推定法が説明される。加

えて、計量経済学において比較的新しい推定法が紹介される。次に、動学的パネルデータ

モデルが紹介され、それから、動学的パネルデータモデルを推定するための最近の発展が

概観される。三番目に、乗法的個別効果を有するパネルデータの一つとその推定法が例示

される。 

 

静学的パネルデータモデル 

パネルデータに対する伝統的なモデルは静学的パネルデータモデルである。1 簡単化のた

めに、自分たちは、以下のような説明変数を有するモデルの場合を議論する： 

ititit uxy += β       (1) 

                                                  
1 静学的パネルデータモデルについての文献の吟味はこの論文ではなされない。モデル、

推定量、そして、文献については、以下のような計量経済学の標準的教科書を見よ： 

Johnston (1997) と Hayashi (2000). 



 4

かつ 

itiit vu +=η ,      (2) 

ここで、 ity  は従属変数であり、β  は推定されるべき興味のあるパラメータであり、そし

て、 itx  は説明変数である。自分たちは (2) の中で示されるような一方通行誤差構成要素

モデル (one-way error component model) を考える。2 一方通行誤差構成要素モデルで

は、誤差項 itu  は iη  と itv  へと分解される。ここで、 iη  は（個別主体の異質性を捉え

る）個別主体特殊効果であり、 itv  は攪乱項である。静学的パネルデータでは Tt ,,1K=  に

対して以下のような誤差項についての仮定を置く： 

  0][ =iE η , 

0][ =itvE , 

0][ =iti vE η , 

 22 ][ ηση =iE , 

22 ][ vitvE σ= , 

かつ 

0][ =isit vvE  （ st ≠  に対して）。 

誤差項についての仮定に加えることの仮定 

  0][ =iti xE η  

と 

0][ =isit xvE  （ st ≠  と st =  に対して） 

の下では、(1) に OLS を適用することによって β  を一致推定することができる。 

しかしながら、誤差項についての仮定に加えることの仮定 

                                                  
2 加えて、(2) ではなく ittiit vu ++= µη  を指定する場合は、両面通行誤差構成要素モ

デル (two-way error component model) と呼ばれる。ここで、 tµ  は時間効果である。 
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  0][ ≠iti xE η  

と 

0][ =isit xvE  （ st ≠  と st =  に対して） 

の下では、(1) に OLS を適用しても β  を一致推定することができない。この場合、β  を

一致推定する伝統的方法は以下のようなものである。第一段階で、自分たちは (1) を以下

の形式に変換する： 

  )()( ••• −+−=− iitiitiit vvxxyy β ,   (3) 

ここで、定義されるのは ∑
=

• =
T

t
iti y

T
y

1

1
, ∑

=
• =

T

t
iti x

T
x

1

1
, と ∑

=
• =

T

t
iti v

T
v

1

1
 である。第二

段階で、自分たちは (3) に OLS を適用して β  の一致推定値を得ることができる。これ

は、 

  0)])([( =−− •• iitiit vvxxE . 

だからである。この手続きに基づいた推定量は LSDV 推定量と呼ばれる。 

 さらに、誤差項についての仮定に加えることの仮定 

  0][ ≠iti xE η  

と 

0][ ≠isit xvE  （ Ts ,,1K=  の中の少なくとも１つの s  に対して） 

の下では、LSDV 推定量を (1) に適用して β  を一致推定することができない。これは、 

  0)])([( ≠−− •• iitiit vvxxE  

だからである。これの典型的な場合は itx  が内生（すなわち、 0][ ≠itit xvE  ）の場合で

ある。この場合、 ][1 •−tE  が時点 1−t  までの情報に基づいた条件付期待値であるとして 

0][1 =− itt vE        (4) 

ならば、自分たちは方程式 (4) から得られた以下のような無条件積率制約の集合を使った 

GMM を利用して β  を一致推定することができる： 

  0][ =∆ isit xvE ,（ 2,,1 −= ts K  かつ Tt ,,3 K= に対して）。 (5) 
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ここで、∆  は一階差分演算子である。3 積率制約 (5) の意味することは、第一段階で (1) 

の一階差分を取り個別効果 iη  を以下のように削除して： 

  ititit vxy ∆+∆=∆ β , （ Tt ,,3 K=  に対して）、 (6) 

第二段階で、時点 2−t  とそれ以前のラグ付説明変数を方程式 (6) に対する操作変数とし

て使うということである。条件付期待値に基づいたパネルデータモデルは主に恒常所得仮

説の検証に用いられてきた。4 代表的な論文は Runkle (1991) である。この型の接近法

は比較的新しいものである。 

 

動学的パネルデータモデル 

動学的パネルデータの特徴は、ラグ付従属変数が推定される方程式の回帰変数の中に含ま

れるということである。簡単化のために、自分たちは、従属変数が ity  によって表される

として時点 1−t  のラグ付従属変数（すなわち、 1, −tiy  ）のみが回帰変数である場合を考

える。モデルは以下のようになる： 

  ittiit uyy += −1,α , （ Tt ,,2 K=  に対して） (7) 

かつ 

  itiit vu +=η ,  （ Tt ,,2 K=  に対して）。 (8) 

ここで、α  は推定されるべき興味のあるパラメータである。方程式 (8) は一方通行誤差

構成要素モデルを意味する。よって、ここでは誤差項 itu  は個別効果 iη  と攪乱項 itv  へ

と分解されている。動学的パネルデータでは Tt ,,2 K=  に対して以下のような誤差項に

ついての仮定を置く： 

                                                  
3 IV 推定量は GMM 推定量の特殊な場合である。Hayashi (2000) は GMM 推定量につ

いて詳細に説明している。 
4 この仮説は Hall (1978) によって提唱された。この仮説に従うならば、消費はランダム・

ウォークに従うことになる。 
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0][ =iE η , 

0][ =itvE , 

0][ =iti vE η , 

 22 ][ ηση =iE , 

22 ][ vitvE σ= , 

かつ 

0][ =isit vvE , （ st ≠  に対して）。 

動学的パネルデータの場合には、自分たちがまた仮定するのは、 

  0][ 1 =iit yvE , （ Tt ,,2 K=  に対して） 

である。ここで、 1iy  は動学的パネルデータモデルの初期条件と呼ばれる。 

 動学的パネルデータモデルでは、自分たちは α  を一致推定するために OLS 推

定量も LSDV 推定量も使うことができない。OLS 推定量の場合の理由は、 

0][ 1, ≠−tii yE η , （少なくとも Tt ,,3 K=  に対して） 

である。すなわち、説明変数 1, −tiy  は個別効果 iη  と相関するのである。LSDV 推定量

の場合の理由は、以下に述べられる。LSDV 推定量を得るためには、第一段階で (7) を以

下のように変換する： 

  )()( )1(,1, ••−−• −+−=− iititiiit vvyyyy α ,  

（ Tt ,,2 K=  に対して）。 (9) 

ここで、 ∑
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 である。第二

段階で OLS を (9) に適用して α  の一致推定量を得ることができない。これは、 

  0)])([( )1(,1, ≠−− ••−− iititi vvyyE , （ Tt ,,2 K=  に対して） 

だからである。こういう理由で、自分たちは動学的パネルデータモデル (7) を OLS や 
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LSDV のような伝統的推定技法の枠組で一致推定することができない。5 

 Anderson and Hsiao (1982) は動学的パネルデータモデルの一致推定を創始した。

彼らは動学的パネルデータモデルを一致推定するために  IV 法を使った。その後、

Holtz-Eakin et al. (1988) と Arellano and Bond (1991) は操作変数を効率的に利用して、

かつ、最適な GMM を導入することによって Andersen and Hsiao (1984) の方法を改良

した。GMM 推定量を使う目的で、これら２つの論文は α  を一致推定するための次の積

率制約を提唱している： 

  0][ =∆ isit yvE , （ 2,,1 −= ts K  かつ Tt ,,3 K=  に対して）。(10) 

方程式 (10) は標準的積率制約 (standard moment restrictions) と呼ばれる。標準的積率

制約の意味することは、第一段階で以下のように (4) の一階差分を取って個別効果 iη  を

削除して： 

  ittiit vyy ∆+∆=∆ −1,α , （ Tt ,,3 K=  に対して）、 (11) 

第二段階で時点 2−t  とそれ以前のラグ付従属変数を方程式 (11) に対する操作変数とし

て使うということである。6 

 しかしながら、Ahn (1990), Ahn and Schmidt (1995), そして Ahn and Schmidt 

(1999) が指摘したのは、いくつかの（α  を一致推定するための）非線形積率条件が 

Holtz-Eakin et al. (1988) と Arellano and Bond (1991) においては見落とされていたと

いうことである。これらは、 

  0][ 1, =∆ −tiit vuE   （ Tt ,,4 K=  に対して） (12) 

と 

0][ 2
1,

2 =− −tiit uuE , （ Tt ,,3 K=  に対して） (13) 

                                                  
5 この問題については、Hsiao (1986) を見よ。 
6 この型の推定量については、Veerbeek (2000) に簡単な説明がある。 



 9

である。7 

 ity  が平均定常であるという仮定の下で、Ahn and Schmidt (1995) と Ahn and 

Schmidt (1999) は、積率条件 (12) と (13) がそれぞれ 

  0][ 1, =∆ −tiit yuE ,  （ Tt ,,3 K=  に対して） (14) 

と 

  0][ 1,1, =− −− titiitit yuyuE , （ Tt ,,3 K=  に対して） (15) 

として線型に書くことができるということを示した。8 方程式 (14) は定常性積率制約 

(stationarity moment restrictions) と呼ばれる。 

 積率制約 (10) のみを用いた GMM 推定量は、α  が 1 に近く 22 / vσση  が大き

いときには、下方バイアスを被るということが認識されている。Blundell and Bond (1998) 

が彼らの理論的例示とモンテカルロ実験の中で明らかにしたことは、積率制約 (10) と 

(14) を結合して用いた GMM 推定量は下方バイアスを改善するということである。これ

らの問題については、また、Kitazawa (2001) を見よ。 

                                                  
7 積率条件 (12) の Ahn and Schmidt (1995) における本来の形式は、 Tt ,,4 K=  に対す

る 0][ 1, =∆ −tiiT vuE  である。しかしながら、Blundell and Bond (1998) は便宜上それを 

(12) として書き直した。両者は同じものである。また、積率条件 (13) を仮定として利用

するならば、積率条件 (12) は Tt ,,4 K=  に対する 0][ 2,1,1, =∆−∆ −−− tititiit yvyvE  とし

て線型に書き直すことができる（ Ahn, 1990 参照）。 
8 積率条件 (14) の Ahn and Schmidt (1995) における本来の形式は Tt ,,3 K=  に対す

る 0][ 1, =∆ −tiiT yuE  である。しかしながら、Blundell and Bond (1998) は便宜上それを 

(14) として書き直した。両者は同じものである。積率条件 (14) は Arellano and Bover 

(1995) によって最初に提唱された。自分たちは ity  を平均定常 (mean-stationary) にす

るための初期条件として 11 )1/( iii wy +−= αη  を考えることができる。ここで、攪乱項 

1iw  についての仮定は、 Tt ,,2 K=  に対する 0][ 1 =ii wE η  と 0][ 1 =iti vwE  である。 
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 動学的パネルデータモデルと GMM 推定量を用いたたくさんの実証論文がある。

企業の投資行動についての研究における代表的な論文として、Blundell et al. (1991) と 

Bond and Meghir (1994) が認識されている。労働経済学の分野では Wadhwani and Wall 

(1991), Konings and Walsh (1994), そして Bentolila and Saint-Paul (1992) が代表的な

論文に属する。パネルデータを用いた生産関数の推定においては、Griffith (1999) と 

Blundell and Bond (2000) が定常性積率制約を取り入れた GMM を用いて満足のいく結

果を出している。 

 

乗法的個別効果を有するパネルデータモデル 

これまで自分たちは加法的個別効果を有するパネルデータについて議論してきた。ここで

は、乗法的個別効果を有するパネルデータモデルの１つについて議論する。乗法的個別効

果を有するパネルデータモデルについての議論については、Arellano and Honoré (2001) 

を見よ。 

 乗法的個別効果を有するパネルデータモデルの代表的な例は計数パネルデータで

ある。計数パネルデータの例示的定式化は以下のようなものである： 

  )(...~ itit Podiiy λ ,     (16) 

かつ 

  )exp( iitit x ηγλ += .     (17) 

ここで、 ity  は従属変数であり、γ  は推定すべき興味のあるパラメータであり、 itx  は説

明変数であり、そして、 iη  は乗法的個別効果である。(16) が意味することは、 ity  は平

均（と分散）が itλ  である独立同時のポワソン分布に従うということである。この場合、

従属変数 ity  は必ず非負の整数値である。 

 (16) と (17) から、自分たちは次の条件付積率条件を構築することができる： 

  )exp(],|[ iiti
t
iit xxyE ηγη += .    (18) 
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ここで、 ),,( 1 iti
t
i xxx K=  である。この場合、自分たちは itx  は 1−t

ix  に依存すると仮定

する。 

 条件付積率制約 (18) から、自分たちは以下のような個別効果 iη  から独立な積

率制約を構築することができる： 

  0]|})exp({[ 1
1, =−∆− −
−

t
itiitit xyxyE γ .   (19) 

これらは、Wooldridge (1997) と Chamberlain (1992) によって提唱された準差分変換に

基づいた条件付積率制約である。条件付積率制約 (19) を用いて、自分たちは以下のような

無条件積率制約の一つの集合を得ることができる： 

0]})exp({[ 1, =−∆− − istiitit xyxyE γ ,  

（ 1,,1 −= ts K  かつ Tt ,,2 K=  に対して）。 (20) 

自分たちは無条件積率制約 (20) に基づいた GMM 推定量を用いて興味のあるパラメー

タ γ  を一致推定することができる。 

 計数パネルデータモデルの定式化の下で (19) に類似した無条件積率条件に基づ

いた GMM 推定量が使われる実証研究がある。Montalvo (1997) は日本企業から集められ

たデータを使って技術移転、及び、特許と R&D との間の関係を分析した。9 

 パネルデータモデルの分散の構造を推定するための方法については、Meghir and 

Windmeijer (1999) と Kitazawa (2000) を見よ。 

                                                  
9 この型の接近法を用いて、特許と R&D との関係を吟味したほかの論文がある： Crépon 

and Duguet (1997) と Cincera (1997). 
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３． 結論 

 

この論文において、自分たちは最近のパネルデータ計量経済学の動向について概観した。

現在、パネルデータ計量経済学は議論の余地のある議題であり、将来もそうであると考え

られる。現在、パネルデータモデルに対する推定量の改良が精力的に行われており、そう

した改良は経済学における多くの実証的な発見を生み出している。将来もこうしたことが

続くと考えられる。 
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