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　図 10－ Fは，震災後の 2011 年 4－ 6月期から 2013 年 1－ 3月期までの秋田県内の貸出（季調前
期比）と景気（季調前期比）の関係を示す．図 10－ Cと同じく特に 1年程度の周期では貸出が景気
に与える影響が大きい．
　2005年 10－ 12月期から2013年 1－ 3月期まで，2005年 10－ 12月期から2010年 10－ 12月期ま
での秋田県内の貸出（季調前期比）と景気（季調前期比）の因果関係については，AIC基準で適切
な自己回帰モデルを推定できなかったため，今回の分析手法では解析できなかった．
　震災後の推計値の自由度が小さいため，ケース Cについては慎重に解釈する必要はあるが，宮城
県とは違い推計期間によって推計結果が大きく変化するため，2011年1－3月期を契機として構造変
化があった可能性を示す．また，秋田県では貸出から景気へのパワー寄与率も景気から貸出へのパ
ワー寄与率も山型を示すという特徴がある．
　図 11－ Aは，2006 年 7－ 9月期から 2013 年 1－ 3月期までの福島県内の貸出と景気の関係を示
す．推計期間全体を通すと貸出と景気の因果関係は認められない．貸出や景気は自身のノイズによっ
て規定されている．

東北 6県の銀行貸出と景気の因果関係（相澤朋子）

図10　秋田県の貸出と景気の因果関係
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図11　福島県の貸出と景気の因果関係
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　図11－Dは，2005年 10－12月期から2013年 1－3月期までの福島県内の貸出（季調前期比）と
景気（季調前期比）の関係を示す．図 11－ Aと同じく貸出と景気の因果関係は認められない．
　図 11－ Bは，震災前の 2006 年 7－ 9月期から 2010 年 10－ 12 月期までの福島県内の貸出と景気
の関係を示す．短・中期的な周期では貸出が景気に与える影響が大きい．
　図 11－ Eは，震災前の 2005 年 10－ 12 月期から 2010 年 10－ 12 月期までの福島県内の貸出（季
調前期比）と景気（季調前期比）の関係を示す．図 11－ Bとは違い短期的な周期でも中期的な周期
においても貸出から景気への因果関係は認められない．
　図 11－ Cは，震災後の 2011 年 4－ 6月期から 2013 年 1－ 3月期までの福島県内の貸出と景気の
関係を示す．特に短期的な周期では，貸出が景気に与える影響が大きい．
　2011 年 4－ 6月期から 2013 年 1－ 3月期までの季調前期比による福島県内の貸出と景気の因果関
係については，AIC基準で適切な自己回帰モデルを推定できなかったため，今回の分析手法では解
析できなかった．
　B，Cの推計期間では，短期周期で貸出が景気に対して大きな寄与度を示しているが，A，Dの全
推計期間，Eの推計期間とは推計結果が異なる．2011年1－3月期を契機として福島県では構造変化
があったか，あるいはサンプル数が少ないことが理由として挙げられる．
　仮にサンプル数の問題だとすると，福島県では貸出と景気の因果関係は認められない．
　図 12－ Aは，2006 年 7－ 9月期から 2013 年 1－ 3月期までの青森県内の貸出と景気の関係を示
す．推計期間全体を通すと貸出と景気の因果関係は認められない．他の県と比較して，貸出が増え
たとしても企業の景気に与える影響は極めて小さく，また景気が変動しても貸出を変化させない可能
性を示す．
　図12－Dは，2005年 10－12月期から2013年 1－3月期までの青森県内の貸出（季調前期比）と
景気（季調前期比）の関係を示す．図 12－ Aと同じく貸出と景気の因果関係は認められない．
　図 12－ Bは，震災前の 2006 年 7－ 9月期から 2010 年 10－ 12 月期までの青森県内の貸出と景気
の関係を示す．短・中期の周期では秋田県とは逆に景気が貸出に及ぼす影響の方が大きく，貸出と景
気の因果関係は相対的に小さい．
　図 12－ Eは，震災前の 2005 年 10－ 12 月期から 2010 年 10－ 12 月期までの青森県内の貸出（季
調前期比）と景気（季調前期比）の関係を示す．短期的な周期でも中期的な周期においても貸出か
ら景気への因果関係は認められない．
　図 12－ Cは，震災後の 2011 年 4－ 6月期から 2013 年 1－ 3月期までの青森県内の貸出と景気の
関係を示す．震災後は，貸出が景気に与える影響が大きくなった．線形で予測できない貸出の変動
が景気の変動のうち周期 1四半期・3ヵ月程度の変動に対して 70％近い影響を与えていることを示す．
　2011 年 4－ 6月期から 2013 年 1－ 3月期までの季調前期比による青森県内の貸出と景気の因果関
係については，AIC基準で適切な自己回帰モデルを推定できなかったため，今回の分析手法では解
析できなかった．
　サンプル数の問題によりCの推計結果が A，B，D，Eと大きく異なるのであれば，青森県では貸
出と景気の因果関係は認められないということになる．

６　結　　論

　本稿では，2006 年 7－ 9月期から 2013 年 1－ 3月期までの県別国内銀行の貸出金と県別業況判断
D.I.の前年比のデータと2005 年 10－ 12 月期から 2013 年 1－ 3月期までの季節調整値のデータを用
いて，東北地域の6県について県内の貸出と景気の因果関係を調査した．宮城県では，震災前後で大

東北 6県の銀行貸出と景気の因果関係（相澤朋子）
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図12　青森県の貸出と景気の因果関係
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きな構造変化はなく，貸出から景気に対する因果関係が強いという結果になった．山形県では，震災
前後で構造変化があった可能性が示唆された．岩手県では景気が貸出の変動の短期的な周期に対し
て大きな影響を与えて，貸出が景気変動の中期的な周期に対して影響を与えるというフィードバック
の関係がある．秋田県では構造変化があった可能性がある．福島県では構造変化があったか，ある
いは貸出と景気の因果関係が認められなかった．青森県でも構造変化があったか，あるいは貸出と景
気の因果関係が認められなかった．
　今回の推計では，銀行貸出と景気の相対的な因果関係を分析するために，その二つの変数しか用
いていない．しかしながら，銀行貸出以外にも景気に影響を与える変数はあると考えられ，他の変数
を追加した場合に相互の影響の度合いが変わる可能性がある．また，震災後のデータはサンプル数
が少ない．サンプル数の増加により震災後の推計結果が変わる可能性もある．本研究では，2011 年
３月を境に構造変化が生じたかどうかを調べた．しかしながら，計量的手法を用いて，いつ構造変化
があったのかを検定により明らかにすることも考えられる．より精緻な分析については今後の課題と
させて頂きたい．
　本稿では，東北にある6つの県について県別に銀行貸出と景気の因果関係を明らかにした．パワー
寄与率により推計した結果，銀行貸出から景気に対して相対的に大きな因果関係が示される県，銀
行貸出と景気のフィードバック関係が示される県，銀行貸出と景気の間にはほとんど因果関係がない
県があることを示した．また，同じ東北地域にある県であっても，震災によって構造変化が生じた可
能性がある県と構造変化がほとんど見られない県があることを示した．
 （青山学院大学）
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《SUMMARY》

CAUSAL  RELATIONS  BETWEEN  BANK  LOANS
AND  BUSINESS  CONDITIONS

IN  6 PREFECTURES  OF  THE  TOHOKU  REGION
　AN  APPLICATION  OF  THE  RELATIVE  POWER  CONTRIBUTION　

By  TOMOKO  AIZAWA

  The object of this paper is to clarify the relationship between bank loans and business conditions in 6 
prefectures of the Tohoku Region. As a result of estimating by the relative power contribution, it shows causal 
relationship from bank loans to business conditions in one prefecture. And, also it shows the feedback relation 
between bank loans and business conditions in another prefecture. Furthermore, it shows there is no causal 
relationship between bank loans and business conditions in the other prefecture. Moreover, even if it is in the 
same Tohoku region, there is the structural change by an earthquake disaster in one prefecture, and there is 
no structural change by an earthquake disaster in another prefecture.
 （Aoyama Gakuin University）
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