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概要
内閣府の景気動向調査である景気ウォッチャー調

査では，さまざまな職業の人々による現在および将
来の経済状況に関する評価が判断根拠テキストとと
もに公表されている．本研究では，この景気ウォッ
チャー調査データをテキスト埋め込みの手法で数値
データに変換し，景気判断に影響を及ぼす要因を定
量的に分析する．テキスト埋め込みは解釈が難しい
ことで知られているが，本研究では独立成分分析と
Fisherの線形判別分析を組み合わせることで，高次
元のテキスト埋め込みデータを解釈可能な低次元
データに変換することで，人々の景気判断に寄与し
ているテキストの要素について調査する．

1 導入
景気ウォッチャー調査は，内閣府が公表している

市場調査であり，その目的，調査対象，および調査
事項は以下のとおりである：
目的：「地域の景気に関連の深い動きを観察できる
立場にある人々の協力を得て，地域ごとの景気動
向を的確かつ迅速に把握し，景気動向判断の基礎
資料とすることを目的とする」ことである．
調査対象：「家計動向，企業動向，雇用等，代表的な
経済活動項目の動向を敏感に反映する現象を観察
できる業種の適当な職種の中から選定した 2050人
を調査客体とする」ことである．
調査事項：「景気の現状に対する判断（方向性）とそ
の理由」および「景気の先行きに対する判断とそ
の理由（先行き：調査時点から三ヶ月後）」である．
回答者は，現状の景気および将来の景気につい

て，以下の 5段階で評価を行う：
現状：良くなっている・やや良くなっている・変わ
らない・やや悪くなっている・悪くなっている．
先行き：良くなる・やや良くなる・変わらない・や

や悪くなる・悪くなる．
本研究では，簡単化のため，この 5段階評価を，「好
景気」（4と 3）「中立」（2）「不景気」（2と 1）として
扱う．加えて，回答者は景気判断の根拠を 1～2文
の短文で述べる．例を表 1に示す．

1.1 貢献
本研究では，景気ウォッチャー調査データに対し
てテキスト埋め込みと次元削減の方法を用いること
で，人々の景気判断に影響を及ぼしている要素を調
査する．本研究の定式化は，判断文を特徴量とし，
好景気・中立・不景気という景気判断をラベルとす
る 3クラス分類問題に基づいている．
提案手法では，景気判断の根拠文を OpenAIのテ
キスト埋め込みモデル「text-embedding-3-small」
を用いて埋め込み表現に変換する．テキスト埋め込
みは，自然言語の文をベクトル表現で表すことで，
定量的な分析を可能にする手法である [1]．ただし，
埋め込み表現で得られるベクトルそのものを解釈す
ることは難しいとされている．
本研究では，独立成分分析（Independent Component

Analysis, ICA）と Fisher の線形判別分析（Linear
Discriminant Analysis, LDA）を適用し，テキスト埋め
込みをそれぞれ異なる二つのベクトルに変換するこ
とでテキスト埋め込みの解釈を行う．独立成分分析
で得られるベクトルはテキスト埋め込み中の特徴的
な要素を強調し，線形判別分析で得られるベクトル
は景気判断に基づく分類に寄与する要因を表してい
る．両者の相関を計測することで，分類に寄与する
特徴的な要素を特定する．

2 問題設定
景気ウォッチャー調査データの根拠文にテ
キスト埋め込みを施すことで得られる行列を
𝑋 = (𝑋𝑖)𝑖∈[𝑛] = (𝑋𝑖, 𝑗 )𝑖∈[𝑛], 𝑗∈[𝑑 ] ∈ ℝ𝑛×𝑑．ここで，𝑋𝑖, 𝑗
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表 1 Caption（4:良 - 2:中立 - 0:悪）（1:現在, 0:未来）
年月日 景気 職種 現在/ 根拠判断 未来
2016年 03月 2 不動産業 1 ・近隣の不動産屋の話では,時期的に大学生の来店が多いものの成約する賃料は低くなる傾向で.

家計は良くなってないことがうかがえる
2017年 1月 4 フェリー 0 ・例年、雪解けと同時に輸送量が増加する傾向があるため、今後についてはやや良くなる
2021年 11月 3 百貨店 0 ・新型コロナウイルス次第のところはあるが、旅行に行くからと、服やバッグ等を買い求める客が

増えている.通常営業に戻って、催事も予定どおり開催されているので、今後良くなるのではないか

表 2 データセットに関する情報．
2016年 2018年 2020年

現在の サンプルサイズ 15168 14756 15564
景気判断 景気判断の平均 1.815 1.947 1.384
将来の サンプルサイズ 17279 16788 17525
景気判断 景気判断の平均 1.906 2.030 1.440

は第 𝑖 番目の根拠文の第 𝑗 次元の要素を表してお
り，𝑛は分析対象のサンプルサイズ，𝑑 は埋め込み
の次元を表している．私たちはインデックス集合
を [𝑛] := {1, 2, . . . , 𝑛}で表す．また，𝑋𝑖 は ℝ𝑑 のベク
トルであるとする．私たちの埋め込み表現の次元
数は 𝑑 = 1536次元である．各回答 𝑋𝑖 には景気判断
𝑌𝑖 ∈ {好景気,中立,不景気 }が付随している．
紙面の都合により，2016 年の景気ウォッチャー

調査データを分析に用いる．それぞれの年のデータ
セットは現在の景気判断と将来の景気判断に分けら
れる．サンプルサイズはおおよそ 15000から 17000
程度の回答数であり，詳細は表 2に記載する．景気
ウォッチャー調査データは地域ごとに分けられて
いるが，本研究では地域を区別せずに一つのデータ
セットにまとめて分析を行う．
私たちは text-embedding-3-smallを用いて根拠文を

変換しており，その次元数は 1536次元（𝑑 = 1536）
である．

3 ICAと LDAによる分析
ICA（独立成分分析）は多変量解析の手法の一つ

であり，観測された多変量信号を統計的に独立した
成分に分解することを目的としている．すなわち，
多次元の確率変数ベクトル 𝑋 = (𝑋1, 𝑋2, · · · , 𝑋𝑑)⊤

を，正規分布に従わない互いに独立な確率変数
𝑍 = (𝑍1, 𝑍2, · · · , 𝑍𝑘)⊤ の線形和 𝑋 = 𝐴𝑍 + 𝑛として表
し，観測された確率ベクトル 𝑥 を 𝑠に分解する手法
である [2]．ここで，𝑑 と 𝑘 はそれぞれ 𝑋 と 𝑍 の次
元を表し，𝑍 は独立成分と呼ばれる．𝐴は混合行列，
nはノイズベクトルである．

ICA は混合行列 𝐴 を推定することで独立成分 𝑍

を得る．ICAの理論的基盤は，成分間の独立性を最

大化することに基づいている．ここでいう独立性と
は，相関がゼロであることに加えて，成分の確率分
布が異なることを意味する．ICAでは，白色化と直
交化を通じて観測行列 𝑋 = (𝑋𝑖, 𝑗 ) を変換し，成分の
非ガウス性を強調することで，独立性を最大化す
るように混合行列 𝐴を推定する．この過程により，
ICAは外れ値を強調する成分を得る傾向があること
が知られている．

[3]は，ICAが埋め込み表現の解釈に有用であるこ
とを示した．[3]では，ICAを用いることで，単語や
画像の埋め込みに含まれる「解釈可能な突起」を発
見できると述べている．しかし，[3]の対象は単語
埋め込みであり，文埋め込みに対する適用可能性は
議論されていない．この点に関して，[4]が内閣府
の景気ウォッチャー調査データを用いて文埋め込み
への適用を試みている．

LDA は，特徴量 𝑋 をクラス 𝑌 の分類に寄与す
る低次元空間に射影し，その空間でクラス分類を
行う手法である．具体的には，観測値 {(𝑋𝑖 , 𝑌𝑖)}𝑛𝑖=1
が与えられたとき，以下の手順で分析を行う．
ここで，𝑋𝑖 は 1536 次元の埋め込みベクトル，
𝑌𝑖 ∈ { 不景気,中立,好景気 } は景気判断のラベルで
ある．
まず，埋め込みベクトル全体の平均を 𝑋，ラベル

𝑦 ∈ {不景気,中立,好景気 }に対応する埋め込みベク
トルの平均を 𝑋 𝑦 と定義する．次に，クラス内共分
散行列 𝑆𝑊 とクラス間共分散行列 𝑆𝐵 を以下で定義
する：

𝑆𝑊 :=
∑
𝑦

∑
𝑖∈𝐶𝑦

(
𝑋𝑖 − 𝑋 𝑦

) (
𝑋𝑖 − 𝑋 𝑦

)⊤
,

𝑆𝐵 :=
∑
𝑦

𝑁𝑦
(
𝑋 𝑦 − 𝑋

) (
𝑋 𝑦 − 𝑋

)⊤
,

ここで，𝐶𝑦 はラベル 𝑦 に属するサンプルの集合，
𝑁𝑦 はそのサンプル数である．

LDAでは，射影行列 𝑊 を以下の基準に基づいて
求める：

𝐽 (𝑊) := tr
( (
𝑊⊤𝑆𝑊𝑊

)−1 (
𝑊⊤𝑆𝐵𝑊

) )
,
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すなわち，射影後の空間でクラス内分散を最小化
し，クラス間分散を最大化するように𝑊 を定める．

ICA は，テキスト埋め込み中の特徴的な要素を
発見するのに役立ち，一方，線形判別分析（Linear
Discriminant Analysis; LDA）は分類に寄与する要素
を特定するのに有用である．しかし，どの独立成分
が分類に寄与しているのか，また，線形判別分析の
射影軸がどのような意味を持つのかは明らかでは
ない．

[5]では，この両手法の欠点を補完するアプロー
チとして，線形判別分析の射影軸と相関の大きい独
立成分に着目する手法を提案している．この手法で
は，射影軸ベクトルと高い相関を持つ独立成分ベク
トルが，テキスト埋め込み中で分類に寄与する特徴
的な要因を表すものと考えられる．
本研究では，[5]の手法を景気ウォッチャー調査

データに適用し，人々の景気判断に影響を与える特
徴的な要因を明らかにする．

4 景気判断根拠の分析
本節では，景気ウォッチャーデータに対して ICA

と LDAを用いた分析を行った結果を示す．本分析
では，1536次元の文章埋め込みベクトルを ICAを
用いて解釈可能な 100次元のベクトルに変換し，そ
の後 Fisher の線形判別分析 (LDA) を用いた分類を
行った．

4.1 景気判断根拠の分析
分析結果の参考として，図 1 に現状の景気判断

文（左図）と将来の景気判断文（右図）に対して線
形判別分析を行った結果を示す．さらに図 2と図 3
に現状と将来の景気判断分類の各射影軸と相関が
高い独立成分についての調査結果を示す．本分析で
は，射影軸に対する相関の絶対値が大きい順に上位
10個の独立成分を取り出し調査対象とした．また
各独立成分を代表する景気判断文章を抽出し要約を
行った．

4.2 現状の景気判断根拠文の分析
図 1（左図）より，射影軸 1は「好景気」と「不景

気」に関連する文章を分類する軸として機能し，正
方向には好景気に関連する文章が，負方向には不景
気に関連する文章が強く現れていることが確認され
た．さらに，図 2（上段）より，射影軸 1と正の相関
が最も高い独立成分にはサービス業を中心に経済活

動が活発な文章が多く含まれており，特定の業種に
おける好景気の影響が明確に現れていた．その他の
正の相関を持つ独立成分も，天候や為替等の外的要
因によるポジティブな影響を反映する内容であり，
豪雨災害からの復興による受注増加や，マイナス金
利下での住宅需要など，好景気に関する内容が表現
されていた．一方，射影軸 1と負の相関が高い独立
成分では，不景気の影響が強調されている．具体的
には，原材料価格の高騰や景気停滞による販売量の
減少，不景気に伴う来客数や売上の減少といった要
素が目立ち，製造業や小売業を中心に不景気の影響
を示唆している．
これらの結果により，射影軸 1は市場の景気状況
を反映し，人々の消費傾向や産業や地域別の経済動
向を反映する指標であることを示している．
また，図 1（左図）より射影軸 2は「中立」と「好
景気・不景気」を分類する軸として機能し，軸の正
方向には好景気または不景気に関連する文章が，負
方向には中立に関連する文章が強く表れているこ
とが確認された．射影軸 2と正の相関が高い独立成
分は，好景気と不景気の内容が混在し，具体的には
サービス業と製造業の収益構造違いや熊本地震によ
る不景気など，経済の好不況が業種や地域によって
大きく異なる様子が表現されている．一方，射影軸
2と負の相関が高い独立成分では，変化の少ない経
済状況が反映されており，不景気の影響が経済全体
に広がり，景気の不透明感から経済活動の停滞が続
く状況を示している．
これらの結果により，射影軸 2は市場経済全体の

変動性を反映する軸であり，自然災害や為替等の外
的要因に対する感応度としても有効な指標であるこ
とを示している（図 2（下段））．

4.3 将来の景気判断根拠文の分析
本節では現状の景気判断分析と同様に，将来の景
気判断根拠文に対しても同様の分析を行った．
図 1（右図）は，将来の景気判断文に対して線形
判別分析を行った結果を示す．また，図 3に，線形
判別分析の射影軸の調査結果を示す．
図 1（右図）より，射影軸 1は「好景気」と「不景

気」に関連するデータを分類する軸として機能し，
正方向には好景気に関連する要素が，負方向には不
景気に関連する要素が強く現れていることが確認さ
れた．さらに図 3（上段）から，射影軸 1と正の相
関が高い独立成分には期待感が表れており，政策や
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図 1 現状の景気判断文（左図）と将来の景気判断文（右図）に対して線形判別分析を行った結果

イベントが経済活動を促進し，市場にポジティブな
印象を与えることがわかる．一方，射影軸 1と負の
相関が高い独立成分には，不景気による課題や消費
税増税，異常気象など経済活動への懸念が示されて
いる．これらの結果により，射影軸 1は，経済活動
や政府の政策，イベント，天候等の幅広い要因が消
費者心理に与える影響を表す重要な指標である．
また，図 1（右図）により射影軸 2は「中立」と

「好景気・不景気」を分類する軸として機能し，軸の
正方向には好景気や不景気に関連する文章が，負方
向には中立に関連する文章が強く表れていることが
確認された．射影軸 2と正の相関が高い独立成分に
は，「売り上げ減少」や「問い合わせの増加」等，好
景気や不景気が経済全体に与える影響が反映されて
おり，射影軸 2と負の相関が高い独立成分には，経
済の停滞が続き変化のない状況が示されている（図
3（下段））．これらの結果から，射影軸 2は足下の
景気状況が市場経済に与える影響の大きさを表して
おり，日本経済における景気動向を多角的に捉える
重要な指標であることを示している．

4.4 景気判断根拠文の分析のまとめ
射影軸 1は景気状況や景気期待の方向性を示す指

標として機能し，好景気や不景気の業種や地域の違
いを明確に捉えることができる．一方，射影軸 2は
景気の変動性や外的要因による景気への影響の大き
さを評価する指標として機能し，現在の経済状況や
為替動向，天候等の要因が経済活動に与える影響を
捉えることができる．また，現状分析では，具体的
な課題や外的要因の影響が強調される一方で，将来
分析では，政府の政策や地域イベントに対する期待
感が景気動向を左右する重要な要素として示され
た．本手法により，現状の景気判断分析で社会課題
や具体的影響を的確に把握し，将来の景気判断分析
で政策やイベントの影響を捉えることが可能であ

る．その結果，経済動向を多角的に捉え，包括的に
経済を理解するための重要な視点を得ることがで
きる．
さらに，本手法は回答者によるラベルミスの検出
にも寄与する．好景気を示す点の集合内に存在する
不景気を示す点について，景気判断根拠文を確認し
たところ，「海外からの旅行客が増加している」や
「改装後に花屋として認識されるようになり，毎日
客が来るようになった」等，その内容は好景気を示
すものであった．これらは回答者により誤った景気
判断ラベルが付けられたことを示している．本手法
により，景気判断ラベルの誤りを捉え，景気ウォッ
チャー調査データの有効性をさらに高めることが期
待される．

5 結論
本研究では，景気ウォッチャー調査データを対象
に，独立成分分析（ICA）と線形判別分析（LDA）を
組み合わせた手法を用いて，景気判断に寄与する特
徴的な要因を定量的に分析した．ICAによりテキス
ト埋め込みの特徴的な成分を抽出し，LDAにより分
類に寄与する要素を特定することで，景気判断の根
拠となる解釈可能な要因を明らかにした．結果とし
て，人々の景気判断に影響を与える重要な要因とし
て，消費傾向や市場動向，政策の影響などが抽出さ
れ，これらが景気の現状や将来の評価にどのように
結びつくかを定量的に示すことができた．さらに，
回答者によるラベルミスの検出にも寄与し，データ
セットの信頼性や有効性を向上させる手段としての
活用可能性も示された．本手法は，テキストデータ
の解釈可能性を高めつつ，政策立案や経済予測にお
ける意思決定支援ツールとしての可能性を示唆して
いる．今後は，より広範なデータセットや他の埋め
込み手法を用いた分析を通じて，さらなる応用可能
性の検討が期待される．
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A 付録
A.1 景気判断分類における各射影軸の調査結果

図 2 現状の景気判断分類における各射影軸の調査結果（上段：射影軸 1，下段：射影軸 2）

図 3 将来の景気判断分類における各射影軸の調査結果（上段：射影軸 1，下段：射影軸 2）

― 2337 ― This work is licensed by the author(s) under CC BY 4.0
 (https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).


