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1 はじめに 

本稿においては、開放経済下における財政赤字の問題点についての検証を様々な観点から試

みる。日本の貿易収支は 31 年ぶりに、通年での赤字となった。国際経済におけるグローバル・

インバランスが顕在化するなか、国内経済においては、財政赤字については明確な削減に向け

た方向性が問われている。財政赤字国における為替を通じた経済の調整に関する研究はまだ多

くなされていないと考える。2011 年に顕在化した欧州の財政問題はまさに、今日の国際経済が

抱えている問題点を財政赤字、あるいは為替問題を通じて我が国にもその影響が及んでいるも

のとみられる。こうした状況下、果たして日本の財政赤字について、極めて懸念される状況で

あるというのが本稿の出発点にある。国民の金融資産を背景に、国内債が中心であることや消

費税が議論の俎上に上るなどの増税余地があるとの認識を背景に、欧州の一部の国とは異なり

金利は低位で推移している。こうした状況が果たしてどこまで可能であるのか常に懸念される

状況にある。東日本大震災はもとより、少子高齢化に伴う社会保障など財政の拡大は不可避な

状況にある。もとより一国の財政問題は当該国の財政運営に関わる問題と言えども、国際経済

の動きを度外視できない。OECD は 2011 年 11 月 28 日、エコノミックアウトルックにおいて、

加盟国全体の実質経済成長率について、2012 年 1.6％、2013 年 2.3％との見通しを発表した。

しかし、欧州の債務危機に関して、主要先進国のマイナス成長の可能性も悲観シナリオとして

示している。IMF は 2012 年から 2013 年の見通しを下方修正した。2013 年については、ほぼ世

界の主要国・地域における経済成長率の見通しを引き下げた。グローバル化したと言われる国

際経済にあって、その影響は、プラスのみならずマイナス面においても急速に伝搬する様相に

ある。本稿の基本的な分析対象は、開放経済下におけるこうした影響がいかにして財政問題に

まで伝搬するかを実証的に分析することにある。よって、財政赤字を取り上げるも、経常収支、

為替における分析結果を踏まえたものである。 
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2. 先行研究 

 日本の財政赤字については、多くの実証研究がなされている。財政赤字の維持可能性はもとよ

り、中立命題の検証、課税問題などいずれも日本の財政赤字に関する重要な研究がなされれてい

る。小川・中村（2010）においては、グローバル・インバランスが日本の経済・財政に及ぼした

影響について、VAR モデルを用いて、広範な視点から実証分析をおこなっている。そこでは、財

政政策の構造変化を考慮して、期間を 2期に分けて分析を試みている。畑農（2009 pp.28-30）

においては、Hakkio and Rush (1991)に基づき、利子率が定常状態に従う場合における持続可

能性について論じている。また、土居・中里（2004）においても Hamilto and Flavin（1986）に

基づいた持続可能性についての実証研究を行っている。畑農（2005 p149）においても持続可能

性の条件として数学的な「横断条件」として取り上げている。貞廣（2005 pp.195-239）におい

て、1990 年代の財政の拡大過程、維持可能性について、実証分析を行っている。同じく、土居・

中里（2004 pp69-70）において Bohn(1998)が提示した持続可能性の十分条件として、前年度末

公債残高対 GDP 比の上昇に伴い、基礎的財政収支対 GDP 比が上昇することであると紹介して

いる。最近の研究においては、祝迫（2011）においては、理論的整理と共に、高齢化問題、貯蓄

投資バランスの長期的動向を踏まえ、財政の維持可能性について投資主体別の保有動向にまで論

及している。井堀（2005 pp.164-166）においては、税収増を自然増収で賄うことは、日本の潜

在成長率の低下とインフレ率の低下を理由として困難であるとしている。ある程度の増税と歳出

削減の両方が必要であるとしている。同（2005 p.174）において、財政構造改革の重要性が増

してきているとしている。アジアにおけるグローバルな視点として、伊藤（2010）からは多くの

示唆を得た。世界金融危機のアジアへの影響という金融チャンネル、貿易チャンネル両面からの

分析は、新興国のみならずそこに位置する日本の今後を左右する課題として重要であると考える。

アジアにおける日本の今後の在り方を探る上でも重要であると考える。 法専（2005 pp.51-76）

においては、財政とデフレーションを明示的に論じており、今日の日本のマクロ経済における極

めて重要な切り口と考える。制度的な制約の多い税収と名目 GDP を詳細な調整を加えて推計で

有意な結果を得ている。この研究に倣って全ての影響を名目 GDP に集約されたとの視点に立っ

た形で本稿でも推計を取り上げてみた。法専（2005）が行っている税制改正を取り入れた詳細な

分析結果は今後の課題としている。さらに宮島・西村・京極（2010）において展開されている社

会保障制度に関する研究は、今後の研究課題の方向性についての貴重な示唆を得た。 

 

3. 日本経済の概観 

 少子高齢化、財政赤字あるいは貿易収支の赤字化と日本経済が抱えている問題は山積している。

そのすべてが必ずしも日本固有の要因によるものではないまでも、喫緊にその対応が求められて

いる。いずれの問題点も政策対応についても長期的な取り組みが求められるのみならず、日本の

みでは解決し得ない問題点も内包している。2010 年後半における輸出の回復が成長率の引き上げ

たように見受けられるが、欧州の先行きについても不確定要因が多く予断を許さない。米国経済、

中国経済も減速傾向あるいは欧州の動向を睨みながらの政策とならざるを得ず、とりわけ米国は

低金利の長期化が予想される。こうしたことから、為替動向については円高水準で推移すること

が予想される。 
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 2009 年の急激な成長率の落ち込みは、輸出及び民間設備投資によることが鮮明である。輸出は

回復するものの、2010 年後半にかけては前期の反動もあり大きく回復するも 2011 年前期にかけ

ては鈍化している。2011 年後半にかけての成長率がかろうじてプラス成長となるも、やはりその

要因は輸出にあると観られる。こうした動きは欧米の景気動向の弱さから、当面弱い動きが続く

のではないか。2012 年に入り、欧州市場は落ち着きを取り戻しているのか小康状態とも見られる

動きにある。いずれにしても南欧諸国の財政問題の解決には、なお時間を要することから不安定

要因とされる状況にある。 

1990 年代以降、概ね名目成長率が長期金利を下回る状況が続いている。1こうした状況に対し、

ドーマーの定理からは、政府の債務残高対 GDP 比が収斂する状況にはなかったと言える。2010

年以降の動向が注目される。長期金利の上昇を抑制し、経済成長率を高める政策なしには、性差

府の債務残高の対 GDP 比を下げることは困難な状況にある。1993 年頃から実質 GDP 成長率が

名目 GDP 成長率を上回る所謂、名実逆転現象が続いている。2010 年に至るまで、デフレ傾向に

あったことは否めない。 

また、下図のように、名目 GDP 成長率は、実質 GDP を下回るという所謂、デフレーション

の状態にある。こうした状況によって、実質金利が押し上げられている様子が明瞭と言えるので

はないか。長期金利の上昇懸念は、当面予想されにくいものの、長期的には少子高齢化の進展や

経常収支の赤字化が続くようだと、財政赤字を支える基盤としての国民金融資産の減少に伴い、

金利が上昇するということも現実味を帯びてくることが懸念される。 

                                                           
1 法専（2005 p.64）では、60 年代以降を取り上げている。本稿では、統計的統一性及びデフレをテーマとして

いることから 1995 年以降を取り上げた。 

富山国際大学現代社会学部紀要 第4巻（2012.3）

13



 

 

‐10

‐5

0

5

10

15

20

25

1
9
7
2

1
9
7
3

1
9
7
4

1
9
7
5

1
9
7
6

1
9
7
7

1
9
7
8

1
9
7
9

1
9
8
0

1
9
8
1

1
9
8
2

1
9
8
3

1
9
8
4

1
9
8
5

1
9
8
6

1
9
8
7

1
9
8
8

1
9
8
9

1
9
9
0

1
9
9
1

1
9
9
2

1
9
9
3

1
9
9
4

1
9
9
5

1
9
9
6

1
9
9
7

1
9
9
8

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

名目ＧＤＰ成長率

実質ＧＤＰ成長率

（出所：内閣府、グラフは筆者作成。）

（％）

年

  

‐8

‐6

‐4

‐2

0

2

4

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

(出所：内閣府、グラフは筆者作成。）

（％）

名目ＧＤＰ成長率

長期金利（新発10年国債流通利回り）

年

  
 

上図のように、90 年代後半以降、実質 GDP 成長率＞名目 GDP 成長率、名目長期金利＞名目

GDP 成長率が顕著になっている。デフレ傾向を明示的にあらわす GDP 成長率における名実逆転

とドーマーの公式によると公債残高の対 GDP 比率発散を懸念させる名目金利＞名目 GDP 成長

率の傾向。デフレーションの克服と、政府債務残高を収斂させることが求められる。政府の対

GDP 比 債 務 残 高 （ GDEF ） が 収 斂 す る に は 、 下 記 の ド ー マ ー の 公 式

2
ttt PBGDEF

g

r
GDEF 











 1*
1

1
において、 1

1

1





g

r
 とする考え方である。PB はプライマ

リーバランスである。上図は、1990 年代後半から長期にわたって名目金利＞名目 GDP 成長率に

あったことが直感的にとらえることができる。 

ttt PBGDEF
g

r
GDEF 











 1*
1

1
  について、1900 年以降のデータをもとに 











g

r

1

1
を推計

する。推計結果は以下のとおりである。3()はｔ値、[]は P 値である。 

ttt PBGDEFGDEF  1*664112.1    

        (15.51) 

[0.0000] 

以上から、 1664112.1
1

1












g

r
 となり、統計的には有意な結果を得ることができる。本推

計は 1900 年から 2010 年までのデータに関するものである。こうしたことから政府債務残高の対

GDP 比は発散し、財政の維持可能性は困難であるとの判断が得られるものの、その結論に関し

ては政策対応も予想されることから慎重に扱うべきであると考える。 

                                                           
2 貞廣（2005 pp.221-222）が詳しい。 
3 推計に関するより詳しい統計量は、【註-1】に示した 
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実質金利は下図のように、消費者物価指数の動きにも見られるデフレーションが名目金利から

実質金利を高めている。2000 年代においてほぼこの傾向に変化はなく、デフレ対策が大きな政

策課題と言えよう。とは言え、財政赤字を抱えるなか、国際経済における主要先進国の動向が不

透明ななか、いかにして内需を活性化させ、インフレ率をプラスに変えていくことは、極めて難
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名目金利は、下図のように経常収支とは概ね逆相関にあることが予想される。日本においては

国内債が中心となっており、欧州の財政赤字国とは異なり金利水準が極めて低位で推移する背景

とも言える。 
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         経常収支と長期金利の関係         日米実質金利差と為替の関係 
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長期的には高水準の経常収支黒字を背景とした、長期金利の低位への推移が明確に表れている。 

しかし、こうした経常収支の高水準における推移が今後どこまで継続するのかは予断を許さない。

少子高齢化に伴う貯蓄率の低下は、懸念されてよい。2009 年を除き、概ね日米の金利差が高まれ

ば円高局面となることが読み取れる。特に 2010 年以降から 2011 年にかけての実質金利差拡大が

もたらすも、2007 年後半4からの円高局面は、リーマンショックが深刻化する中での円高と言え

よう。上記のグラフの 2つのグラフのように金利差が拡大すると、円高傾向が出てくる緩やかな

関係が見られる。こうした状況下、下図のように貿易収支は赤字化の状況にある。経常収支にお

いては所得収支が高水準で継続していることから、かろうじて黒字傾向にある。経常収支の赤字

化を招くようだと、将来的に長期金利の上昇を招くことも可能性としては予想されるのではない

か。こうした状況に備えるためにも、財政赤字対策が望まれよう。歳出削減に向けた制度的な取

り組みと財政負担の在り方についての見直しが焦眉の課題であろう。 
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4 伊藤（2010 p.217）では世界金融危機の兆候は、2007 年の夏に現れたとしている。」 
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4.日本経済と国際経済   

主要国の成長率 
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主要国の実質金利 
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 中国の経済成長率が主要先進国に比べ、2007 年に始まった世界同時不況による影響も小さく高

水準にあるが、今後先進国の状況次第では、鈍化することが予想される。中でも、デフレ傾向が

鮮明な日本の実質金利の高さであろう。こうした状況は、為替市場での円高を誘発する素地とも

言えよう。      
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     日米実質金利差と為替 
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為替相場（円/ドル）日米実質金利差
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主要国・地域の経常収支については、米国の状況 2006 年を機に反転傾向を示すも、高水準に

あることに変わりはない。近年、中国の黒字拡大傾向は当然ながらも、日本の黒字についても長

期的には緩やかな拡大傾向にあると言える。一方、ユーロ圏は域内での交易によって賄われてい

るとも言え、明確な方向感を有していない。 
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5. 回帰式による推計 

（1）長期金利（INTEREST）の推計…テイラー・ルール（Taylor rules）による推計 

① テイラー・ルール（Taylor -rules）5に基づく長期金利の推計式 

大西（2011）で用いた方法を基本に下記のような推計式を立てた。GDP ギャップは、

Hodrick-Prescott 法6を用いて求めた。 












  )()()()1(1 tt

t

tt
ttt iCPI

gdphp

gdphpgdp
igdpshpchINTERESTINTEREST 

 について 

)()1()()1(

))(1(1

tt

ttt

iGDPDEFGDPGAP

iGDPSHPCHINTERESTINTEREST


 




　　　　　　　　　　　　　
  

とした推計式とし、GDP ギャップ… )(GDPGAP 、目標インフレ率… ti 、インフレ率には GDP

デフレーターを用いた。均衡実質金利については潜在実質 GDP 成長率（GDPSHPCH）を用い

た。…金利スムージングの強さを表すパラメーター7。単位はいずれも％で計算している。ま

た、成長率にはいずれも年率換算値を用いている。推計式の表記は以下のとおりである。 

目標インフレ率 1％の場合             目標インフレ率 2％の場合 

   

② 長期金利の推計…経常収支を用いた推計式による分析 

上記、日本経済の概観でも取り上げた長期金利と経常収支の関係を長期的かつ計量的に検証す

る。長期金利（INTEREST）を経常収支（ACCNT）の対名目 GDP 比 







NOMINALGDP

ACCNT
によ

って推計する。()はｔ値、[]は P 値である。下図における縦軸の単位は％である。 
                                                           
5 Romer(2006)が詳しい。 
6 岡田（2009）においても定常均衡値からの近傍乖離幅について、Hodrick-Prescott 法を用いており、参考とし

た。 
7 内閣府「平成 22 年度年次経済財政報告」にならっている。 
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0
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10

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

INTEREST INTEREST (Baseline)
   

NOMINALGDP

ACCNT
INTERESTt *21    

NOMINALGDP

ACCNT
INTERESTt *4872.14835316.7   

(16.82) (-7.64)   

[0.000]  [0.000] 

 上記のような 1966 年からの長期的なデータに基づいた結果は、経常収支の対 GDP 比の推移と

金利の推移の方向性は推計結果から有意に逆方向にあるものと予想された。その様子は、1990

年半ば以降、推計値よりも実績値はかなり下回る局面が多い。1990 年までは、明らかに実績値の

高い局面のほうが多くみられる。名目値で見る限り、長期金利が他の要因から推計される水準よ

りも低位で推移したことが大きな特徴といえよう。無論、こうした認識に対し、日本経済がデフ

レ傾向にあったことから、実質金利はさらに高水準で推移したとの認識にも注意すべきであろう。  

経常収支の拡大傾向が、為替の円安によって招来されるなら、金利が大きく上昇することは予

想しづらいとの考察に至る。2011 年の貿易収支の赤字化の影響をどのように考えるかの分岐点と

もなる。赤字化に伴う国債の買い支え能力の低下と喧伝されるが、市場の動きがそうした状況を

もたらすとは、現時点では予想しづらい。むしろ円に伴う影響を度外視することはできないもの

と考える。そうしたことから、上記のような金利と為替の関係の考察に加え、貿易収支と為替の 

関係をみる必要があろう。 

問題点は、経常収支の黒字縮小に伴う金利の反転と円高なのか、円安に伴う経常収支の黒字の

拡大と金利低下、財政の維持可能性なのかの判断が難しいと思われる。こうしたことから為替と

貿易収支の関係を直接的に扱うこととする。 
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（2）為替の推計 

  日米の実質金利差によって為替動向を下記の推計式で推計した。 

 為替レート（EXCH）を日米の実質金利差(（INTER-JCPI）-(USINTER-USCPI))で推計した。

実質金利については、両国とも消費者物価の実績値で推計した。()はｔ値、[]は P 値である。 

 

))()((*21 ttttt USCOPIUSINTERJCPIINTEREXCH    

))()((*67874.46336.107 ttttt USCOPIUSINTERJCPIINTEREXCH   

     (108.57) （-5.11） 

    [0.0000]  [0.0000]  

 

上記の推計式から言えることは、やはり現在の円水準が大きく円高に振れていることであろ

う。こうした局面は、いずれ修正される可能性を示唆しているのではないか。 

2000 年以降は為替と輸出（対 GDP 比）との間には、緩やかな相関関係があると言えよう。

こうした関係をより一段と明確化するための推計式を以下のように立てた。 
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  次に下記の推計式によって為替レートを推計した。単位は円/ドルである。 

為替レート（東京為替市場 17 時、EXCHQEND_17END）を純輸出の名目 GDP 比









NOMINALGDP

NETEXPORT
で推計した。()はｔ値、[]は P 値である。 

t

t
t NOMINALGDP

NETEXPORT
ENDEXCHQEND *17_ 21    











t

t
t NOMINALGDP

NETEXPORT
ENDEXCHQEND *587.4138623.12017_  

                 (39.70)      (-4.82)  

                             [0.000]   [0.000] 

   

70

80

90

100

110

120

130

140
98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

EXCHQEND_17END_
EXCHQEND_17END_ (Baseline)    

  明らかに、貿易収支から推計される水準よりも、為替レートは円高に振れている。世界同時

不況に伴う影響も鮮明に見受けられるが、2010 年、2011 年における円高水準は、むしろ欧州等

の影響に左右された円高と言えよう。こうしたことから、海外要因が終息すれば、円水準は円安

への修正が生じることを示唆しているとは考えられる。 

 

（3）GDP デフレーターの推計 

 もう一つの要因としての物価動向についての考察を加える。平成 21 年度の内閣府『年次経済

報告』に倣って、GDP デフレーター（GDPDEF）を推計してみる。なお、本稿では GDP ギャ

ップ(GDPGAP)の推計については、①同様、Hodrick-Prescott 法8を用いる。また、平成 21 年度

の内閣府『年次経済報告』とは異なり、本稿の特異点として GDP ギャップは 1 期前の先決変数

を導入した。これは経済動向が物価に影響するまでの時間を考慮したものである。()はｔ値、[]

は P 値である。推計式は、 13121 **   ttt GDPGAPGDPDEFGDPDEF  とする。 

  11 *)05(10.1*987508.0861953.0   ttt GDPGAPEGDPDEFGDPDEF  

        （0.64）  （69.1）       （1.77） 

        [0.5264]  [0.0000]       [0.0827] 

                                                           
8 岡田（2009）においても定常均衡値からの近傍乖離幅について、Hodrick-Prescott 法を用いており、参考とし

た。 
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（4）社会保障負担率(TAX_INSUR)と経済成長率(REALGDP)の関係についての推計 

tt INSURTAXREALGDP _*21     ()はｔ値、[]は P 値である。単位はいずれも％である。 

tt INSURTAXREALGDP _*49654.012987.20                                                   

(12.07)   (-9.50) 

[0.0000] [0.0000]  
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Linear Fit 0.95 Ellipse
   

                   

こうした推計によれば、国民負担率が 3％高まれば、おおよそ 1.5％近く成長率を一段と押し

下げることも予想できると言えよう。国民負担率の上昇は、経済成長率にとって負の影響を与

えると推計できるが、国民負担率は、制度面のみならず、直接税等は好況期に高まることから

上記の結果については慎重な検証が必要と考える。また長期的には、国民負担率の上昇に伴う
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財政の安定化が及ぼす影響についてはより一層の検証が必要であろう。また、国際比較におい

ても必ずしも国民負担率の高い国の経済成長率軸医とは言えない。こうしたことから、上記分

析は限定的ながらも、社会保障費の負担増に関しては経済成長に対し、負のインパクトを与え

るものと予想される。 

こうしたことから、租税負担（TAX）のみを取り出した場合は以下の通りになった。()はｔ

値、[]は P 値である。単位はいずれも％である。 

TAXREALGDPt *21    

  TAXREALGDPt *83758.09494.22   

        (6.80)  (-5.48) 

        [0.0000] [0.0000] 
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System: UNTITLED
Estimation Method: Least Squares
Sample: 1956 2010
Included observations: 55
Total system (balanced) observations 55

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C(1) 22.9494 3.37346 6.802925 0.00000
C(2) -0.83758 0.15271 -5.48479 0.00000

Determinant residual covariance 10.07224

Equation: REALGDP=C(1)+C(2)*TAX
Observations: 55
R-squared 0.362083     Mean dependent var 4.60182
Adjusted R-squared 0.350047     S.D. dependent var 4.01020
S.E. of regression 3.233006     Sum squared resid 553.97330
Durbin-Watson stat 0.668306  

 

こうしたことから、租税負担についてもやはり経済成長率には厳しい影響を及ぼすと言わざる

を得ない。こうした分析には、財政赤字の改善についての分析については導入しておらず、やは

り慎重な判断が必要であろう。こうした結果に基づき、以下のような分析を行った。 

 

(5)税収(taxrevenue)と名目 GDP(nominalgdp) 

法専（2005 p.54）9に倣って、次のような推計式を試みた。 

Log(一般会計における租税及び印紙収入)＝定数項+（係数）*Log（名目 GDP） 

ただし、本稿においては、租税及び印紙収入については決算ベースを用いた。また、名目 GDP

については、内閣府『国民経済計算』を用いた。10推計結果に関する詳細な統計データは【註-1】

に掲載した。分析期間は、1982 年から 2010 年である。法専（2005）では、四半期ベースで推計

しているが、本稿では年度ベースで推計していることから、本稿でのデータ数が少ないことは否

                                                           
9 法専（2005  p.54）では、各年度の税制改正等に対して詳細な調整を行い、推計における精度を高めている。 
10 本稿における「租税及び印紙収入」は財務省、名目 GDP は内閣府『経済財政白書』による。 
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めない。また、制度改革を導入せず、経済指標にのみ基づいた推計である点も否めない。11租税

及び印紙収入の単位は百万円である。 

t10t )dplgaminno(Log*CC)taxrevenue(Log   

推計結果は以下のようになった。()はｔ値、[]は P 値である。 

    tt )dplgaminno(Log*630715.0456651.9)taxrevenue(Log   

             (6.08)  （5.27） 

             [0.0000]  [0.0000] 
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  こうした推計には、税制を含む多くの制度的な影響を明示的に導入していないことから、慎

重に扱うべきではあるが、概ねバブル期には大きく Baseline を上回る一方、90 年代後半からは

概ね下回る様子が明瞭に知ることが出来る。景気に左右される直接税の影響が大きいものとみら

れる。 

 

6.結論 

 本稿では、国際経済の視点から多面的な分析を重視した。特に、日本の財政を考察する上での、

本稿の一つの特異点は、国際的な動きを財政の分析に導入したことにある。具体的には、貿易収

支、経常収支、金利、為替等の動きを踏まえた分析を重視した点にある。日本は、国内債中心に

あるも、果たしてどのような国際経済の影響を受けるのかというテーマは、極めて重要であると

考える。日本の貿易収支が 2011 年に 31 年ぶりに赤字となったことも一つの契機と言えよう。貿

易週の赤字については、東日本大震災の影響はもとより極めて大きいが、経済のファンダメンタ

ルズからみれば、歴史的な円高、欧米経済の不振が挙げられよう。 

経常収支の赤字が続くことは、やがて為替市場での円安が生じることに繋がることも予想され

                                                           
11 より詳しい推計結果は、【註-2】に示した。 
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る。こうした市場の動きを通じて、一概にこのまま経常収支の赤字が続き、財政の維持可能性が

困難になるとするのは早計ではないか。むしろ重要なのは、そうした円安局面において、再び日

本経済を活性化する輸出産業が存在するかという点であろう。問われるのは、産業構造の転換で

あり、単年度における貿易収支の赤字の影響以上に問われる点ではないか。また、懸念されるの

は為替市場における硬直性であろう。これまでにも為替による経常収支の調整は明確な結果を得

ていないように思われる。 

財政赤字を抱える日本として重要なのは、市場の影響を軽減するために常にその改善に向けた

方向性を示すことであろう。歳出の削減はもとより、増税のあり方についてもその負担の在りか

たについての議論が進められるべきであろう。少子高齢化に伴う国民の金融資産の減少は生じな

いのか、生じるなら財政の維持の観点からどう対応するのかは、次世代に向けた喫緊の課題であ

ろう。国際経済が大きな変貌を遂げる中でのシナリオ作りは、容易ではないだろう。これまでの

経済モデルが終焉するとすれば、やがて円安が進むなかで、いかにして経済の活性化を図ってい

くかが大きな課題となるように考える。これまで日本経済が経験したことのない今日の予想を超

える新しい状況に日本経済は入りつつあるのではないか。そうしたなか、国民生活の基礎を支え

るための成長戦略が強く求められる。 

 

7. おわりに 

 一重に日本の財政問題は、その要因として日本固有の要因を有することは言うまでもない。

その最大の問題点はデフレの解消であろう。長くデフレに悩んできた日本経済は、今なおその解

決に向けた政策の方向性を見出していない。1990 年代以降、主要先進国の中でなぜ日本のみがデ

フレに悩まされてきたのか。高い供給能力と内需不振、社会基盤において進む少子高齢化、こう

した固有の問題に明確な政策の方向性を打ち出せなかったことがデフレを長引かせる要因とな

ったと言えよう。そうした状況においても進む国際社会の変化は、日本にその変化に的確に対応

する政策についての十分な議論がなされたかも疑問として残るのではないか。そうした状況が進

むなかで生じた、東日本大震災、原発問題は日本のおかれている状況をより一層、厳しいものに

した。産業面における復興に向けた動きが台頭しつつあるも、被災者の厳しい状況に対する政策

対応は今後とも最優先課題として取り組まれるべきであろう。 

 一方、2011 年に著しく台頭した欧州の危機は、多くの教訓を残したと言えよう。欧州はその実、

近似した文化圏ながら、様々な経済の形態を有する集合体であったのではないか。そうした集合

体において、経済政策に関する合意形成が可能であったとしても、要する時間は今日の国際経済

の動きに連動できたのかという課題は今後とも残るであろう。経済形態が多様であれば、徴税を

根幹とする財政を統一的に扱うことは至難ではないか。多様な経済の在り方を認めることを前提

にしなければ、その多様性に沿った経済政策を打ち出すことは困難なのではないか。 

財政が当該国における固有の財政制度に依存するものの、今日、国際経済の動きを如実に受け

る状況が生まれつつある。しかし、その政策対応は影響を受ける当該国の政策にかかっていると

言えるのではないか。外的な要因に対し、いかに対応していくかは、当該国の状況に従って決定

されるべきであり、また許されるべきであろう。統一的な合意形成に時間をかけることは多くの

機会を失い、また政策形成過程における異なる意見の扱いも難しい。影響の拡散を防ぐためにも、
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各国の主権を尊重した個別の政策対応を第一義的に行うことが望まれるであろう。多様性に対す

る寛容と是認こそ、経済的ダメージを最小限にし、故にまた困難な国に対する支援を可能するの

ではないか。 

今後の課題としては、為替動向に伴う対外直接投資が及ぼす影響について考察を行いたい。ま

た国内的には社会保障制度に関わる計量的な分析であろう。この視点からの分析については、地

域社会の在り方に至るまで広範な社会に関する分析が求められる。どのような計量的な分析が可

能となるのかという点に関しては、今後の課題としたい。 

 

註 

【註-1】推計に関するより詳細な統計結果は、以下の通りである。 

      

 

【註-2】 推計に関するより詳細な統計結果は、以下の通りである。 

      

Dependent Variable: LOG(TAXREVENUE)

Method: Least Squares

Date: 12/12/11   Time: 16:24

Sample: 1982 2010

Included observations: 29

LOG(TAXREVENUE)=C(1)+C(2)*LOG(NOMINALGDP)

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C(1) 9.456651 1.555313 6.080225 0.0000

C(2) 0.630715 0.119606 5.273275 0.0000

R-squared 0.507366     Mean dependent var 17.6574

Adjusted R-s 0.48912     S.D. dependent var 0.168389

S.E. of regre 0.120357     Akaike info criterion -1.330233

Sum squared 0.391118     Schwarz criterion -1.235937

Log likelihoo 21.28838     Hannan-Quinn criter. -1.3007

F-statistic 27.80743     Durbin-Watson stat 0.242984

Prob(F-stati 0.000015  
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