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研究成果の概要（和文）：本研究は，戦前期日本の米穀市場における情報効率性と統合速度の通時的な変動とそ
の変動要因の解明を試みた．具体的には，東京・大阪の先物・現物月次価格を取得したうえで時変計量経済モデ
ルによる計量分析を実施した．そして，第1に第1次大戦期まで情報効率性は台鮮米が受渡代用品に指定された時
期に低下したこと，第2に1920年代以降の情報効率性は台鮮米が受渡代用品に指定された時期でも低下しなかっ
たこと，第3に米穀法・米穀統制法が施行された両大戦間期に情報効率性は政府が有する政策的裁量性の縮小に
よって上昇したこと，第4に電報利用の拡大に牽引された市場統合速度の上昇は1910年代末まで継続したことを
明らかにした．

研究成果の概要（英文）：The purpose of this study is to examine how the efficiency and the 
integration speed of rice market in Japan increased before Second World War. Concretely, we employed
 time-varying econometric models using the monthly spot and futures prices in Tokyo and Osaka. We 
found the following four facts by featuring the time-varying nature of the efficiency and 
integration of the market. First, government interventions involving the delivery of imported rice 
from Taiwan and Korea often reduced futures market efficiency before First World War. Second, the 
government interventions did not reduce the market efficiency after the 1920s. Third, the market 
efficiency improved in accordance with reduction in the government’s discretionary power to operate
 the rice policy under the Beikoku Ho (the Rice Law) and the Beikoku Tousei Ho (the Rice Control 
Law). Fourth, the increasing use of telegraphs accelerated rice market integration until the end of 
the 1910s.

研究分野：計量ファイナンス

キーワード： 計量ファイナンス　日本経済史　市場効率性　先物取引　米穀法　米穀統制法　裁量性　朝鮮米
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様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 

１．研究開始当初の背景 
Federico（2012）が総括したように，1990
年代後半以降の経済史研究では，国際的に市
場統合の過程とその要因へ関心が集まりつ
つある．こうした市場統合について，日本で
は米穀市場を主な事例に用いた研究が 1940
年代から蓄積されてきた．その代表的成果で
ある小岩（2003）は，明治初期から地方市場
の米価は全国的市場たる東京・大阪の米価と
連動していたことを明らかにした．しかし，
全国的市場とされた東京・大阪における米価
の形成メカニズムを考察した研究は，竹歳
（1999）で東京を対象になされたのみであっ
た．竹歳（1999）では，1910 年代を除き，
東京米穀商品取引所における先物米価の価
格付けは概して効率的であったと結論付け
た．しかし，1910 年代における価格付けが
非効率であった要因までは明らかにされな
かった． 
そこで，Ito et al.（2014a）では，東京・
大阪それぞれの先物米価を対象に，市場効率
性の通時的変化を計測した．さらに，Ito et al.
（2014b）では東京・大阪における米穀取引
所先物米価の現物米価へ対する指標価格形
成機能について検討した．これらの研究より，
先行研究で「東西二大市場」と一括されてき
た東京と大阪では，市場効率性と指標価格形
成機能の変動には異なる傾向が見られ，その
変動要因は政府による介入の実施と輸移入
米の流通拡大に求められることが明らかに
なった．大豆生田（1993）に代表される米穀
の政策や流通を対象とした既往の歴史研究
では，戦前期日本の食糧政策は朝鮮など植民
地からの移入米に米穀供給を依存し，それら
輸移入米の流通は大阪を中心とした西日本
市場において拡大していたことが指摘され
てきた．こうした歴史学の領域において蓄積
されてきた研究成果と Ito et al.（2014a）お
よび Ito et al.（2014b）は整合的に理解する
ことが可能であり，市場効率性の変化とその
要因を食糧政策の展開及び現物市場の構造
変化と関連付けつつ明らかにした点に意義
を有した． 
こうした先行研究を受け，本研究では，Ito 

et al.（2014a）および Ito et al.（2014b）で
は扱えなかった，地方市場や内地への米穀供
給地に位置付けられた日本勢力圏下諸地域
へ視野を拡大することで，全国的統一市場の
形成へ至る米穀市場の統合過程の解明を試
みる．Federico（2012）は市場統合を考える
場合に，Fama（1970）の意味での効率性に
ついて，そして各市場間における価格の連動
とばらつきについて，論点とすべきことを強
調する．その一方で Federico（2012）では，
市場統合を対象とした研究で用いられてき
た分析方法は，統合過程を動態的に捉えるこ
とが困難な点に限界を有する点が鋭く指摘
されており，そうした限界を乗り越えられる
理論的・実証的研究が望まれている．以上を
踏まえ本研究は，初めに Ito et al.（2014d）

の時変ベクトル誤差修正モデルを用いるこ
とで，複数の市場が統合していく動態的な過
程を明らかにする．さらには，Ito et al.
（2014c）の時変ベクトル自己回帰モデルを
拡張することによって，市場間における連動
性を考慮した価格付けの時変構造に関して
もより詳細な分析を行う． 
 
２．研究の目的 
「研究開始当初の背景」を受け，本研究課
題では以下の 4つの個別テーマを設定した． 
 
(1) 時変ベクトル自己回帰モデルの拡張と
その漸近特性の確認 

(2) 戦前期日本勢力圏下の米穀市場におけ
る価格データ整備 

(3) 地方及び植民地米穀市場における時変
効率性の計測と比較 

(4) 植民地を含む勢力圏下米穀市場の統合
過程と統合後における変化の検証 

 
ここで，計量ファイナンスの側面からは，
①外生的な要因によって米穀市場の効率性
がどのような影響を通時的に受けるか，②距
離が離れた市場における価格の連動性に市
場統合を示唆する頑健な関係が存在するの
か，またその関係が通時的に変化するのかに
ついて，整備された戦前期米穀市場データを
用いて検証した．また，計量ファイナンスの
手法を用いて分析した結果について，記述史
料を用いた歴史学的なアプローチから検証
を加えることにより，植民地も含む近代日本
における米価形成のメカニズムと市場統合
が進展した要因が明らかにした． 
市場効率性の変化と市場の統合過程を通
時的に捉える本研究は，内地の市場統合を考
察した既往研究に対して以下の特色を有す
る．第 1に，地方市場と植民地市場における
価格形成機能の変化を検討することで，各市
場の価格形成機能の分析を避けてきた既往
研究に対して，統合の前提たる当該機能から
再検討する．第 2に，ひとたび統合した市場
はその後も統合が保たれることを前提とし
た既往研究に対し，本研究は市場統合の過程
のみならず統合後における変化まで分析対
象とする．第 3に，内地市場のみを対象とし
た先行研究に対し，本研究は朝鮮市場まで視
野に収めることで植民地市場の動態まで解
明する．以上に特徴付けられる本研究により，
植民地も含む勢力圏下諸市場の機能とその
変容過程が動態的に明らかにされ，植民地の
存在を前提とした戦前期日本市場の特質を
解明することができる． 
 
３．研究の方法 
「研究の目的」において設定した 4 つの個
別テーマに即し，以下の方法により研究を進
めた. （1）Ito et al.（2014c）の時変ベクト
ル自己回帰モデルの拡張とその漸近特性の
確認：本研究は，戦前期日本勢力圏下におけ



る米穀市場の統合過程の解明のみならず，市
場間の連動性を考慮した価格付けの時変構
造の解明も目的とする．この目的を踏まえ，
研究代表者（野田）と連携研究者（伊藤）は，
市場に対する外生的な要因を考慮できるよ
う，Ito et al.（2014c）の時変ベクトル自己
回帰モデルを拡張し，新しく開発した時変計
量経済モデルの漸近特性をモンテカルロ実
験で確認した．（2）戦前期日本勢力圏下の米
穀市場における価格データ整備：研究分担者
（大豆生田・前田）は，戦前期地方・植民地
米穀市場の価格データの収集・整備に取り組
む．地方市場は酒田，金沢，名古屋，下関，
植民地米穀市場は仁川に焦点を絞り，諸統計
書からデータベース化した．対象期間は，市
場により資料保存状況が異なるために一定
しないが，概ね 1880 年代から米穀統制法施
行前年の 1932 年までとした．但し，仁川は
韓国併合後（1910 年）を対象とした．（3）地
方及び植民地米穀市場における時変効率性
の計測と比較：戦前期日本の米穀市場におけ
る価格形成の効率性には，市場への政策介入
と植民地からの米穀輸移入拡大に起因した
通時的変化が生じていた．この成果を踏まえ，
近世期より大阪との関係性が強い酒田と金
沢，東京と大阪の中間に位置する名古屋，朝
鮮との繋がりが深い下関，朝鮮市場の中心地
たる仁川について，時変効率性を計測し，各
市場の特性を把握した．（4）植民地を含む勢
力圏下米穀市場の統合過程と統合後におけ
る変化の検証：先行研究では，ひとたび統合
した市場はその後も統合が保たれることが
前提とされていた．一方で本研究は，市場統
合の過程のみならず統合後における変化ま
で考察する．とりわけ，朝鮮米が取引された
仁川における価格形成が内地の市場へ伝播
した可能性を考慮し，内地市場のみを対象に
議論してきた先行研究とは異なり，本研究で
は朝鮮市場を視野に収めた考察を展開した． 
 
４．研究成果 
研究代表者（野田）は，本研究課題の分析
を進めていくための時変計量経済モデルの
拡張とその統計的性質を理論的に検証した．
具体的には，Ito, Noda and Wada（2014，
Applied Economics）で提案された非ベイジ
アン時変ベクトル自己回帰モデルを理論的
に拡張した，非ベイジアン時変ベクトル誤差
修正モデルを用いて分析していくために必
要な統計的検定手法について理論的検証を
進めた．そして，同モデルの利用によってパ
ラメータの事前分布に依存することなく分
析が可能になっただけではなく，頻度論統計
学に基づいた既存の検定統計量が利用可能
になることを示した． 
一方で，研究分担者（大豆生田）と研究分
担者（前田）は上記モデルを適用するために
必要な米価データを新たに作成した．具体的
には，関西大学図書館・大阪市立大学学術情
報総合センター所蔵史料より 1881～1932 年

の東京米穀商品取引所先物価格・大阪堂島米
穀取引所定期取引価格・東京深川市場正米価
格・大阪市卸売米価を月次データとして復元
した． 
そして，以上の作業を踏まえ，本研究課題
では第1にFama(1970)の意味での情報効率性，
第 2に統合速度について，それぞれ通時的変
動を計測した．ここで計測された情報効率性
と統合速度の変動に関して，その変動要因を
考察するために研究分担者（大豆生田）と研
究分担者（前田）は米穀市場と米穀政策に関
する記述史料を農林水産技術会議筑波産学
連携支援センター，農林水産政策研究所，関
西大学図書館，大阪府立中之島図書館，大阪
市立大学学術情報総合センター等において
収集した．これらの記述史料を用いた考察よ
り，本研究課題は以下 4 点を明らかにした．  
第 1に，第 1次大戦期までにおいて情報効
率性は取引所受渡規則の変更によって台鮮
米が受渡代用品に指定された時期に低下し
たことである．第 2に，1920 年代以降の情報
効率性は台鮮米が受渡代用品に指定された
時期でも低下しなかったことである．このよ
うに情報効率性の変動傾向の第1次大戦期を
画期とした転換は，内地米と台鮮米の品質差
が縮小したことで生じた．第 3に，米穀法・
米穀統制法が施行された両大戦間期におい
て情報効率性は政府が有する政策的裁量性
の縮小によって上昇したことである．第4に，
電報利用の拡大に牽引された市場統合速度
の上昇は 1910 年代末まで継続したことであ
る． 
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