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研究動機

近年、書籍やニュースなどのテレビ番組で日本の抱える債務の大きさが
取り上げられているが、私生活でそれを実感する機会はあまりない。

債務の増加は経済に、そして将来の日本にどのような影響を与えるのか
ということは、今後の日本を担う私たちにとって無視できないことである
ため、債務問題について見識を深めたいと思った。
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概要

重回帰分析を行い、複数の要因の中でどの要因が大きな影響を与えているのか。
今回は私たちが消費生活を続けていく中で必ず考えるべきである貯蓄という
観点から国民総貯蓄(対GDP比)、今回の研究動機である政府総債務(対GDP比)、
給与や企業の売り上げに関係するインフレ率の3つの要素から導出し、日本の
経済成長に大きな影響を与えている要因を述べ、今後の債務問題を考えていく
ための足掛かりとする。
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結果

重回帰分析から、日本の経済成長の要因として、国民総貯蓄(対GDP比)、
政府総債務(対GDP比)、インフレ率が実質GDPの増減に相互に関係してお
り、これらの関係性から、日本政府が経済成長のために見直すべき点が浮
かび上がった。
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日本経済の現状
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日本の対外的な収支である経常収支は、大震災後で
あっても黒字を維持し続けている。

7データ出典：IMF

東日本大震災

しかし、政府総債務額は大幅に上昇し続けている。

1381兆円

⇒国内の収支状況が債務問題につながっている？



日本の実質GDP成長率は低迷しており、
主要国の中では最低クラスである。

8データ出典：IMF

赤いグラフが日本の実質GDP

成長率を表している。2010年
に4%を超えたが、2009年に
はｰ5.693%、2014年には
0.296%、2019年には0.27%と
主要国の中でも低く推移して
いることが分かる。

0.270.296

ｰ5.693



低いインフレ率

しかし、実際に2%以上に到達する年はここ数十年でもわずか数年しか
見られない。

9データ出典：IMF

経済成長のためには年に数%のインフレがよいとされていて、日本銀行は
｢物価安定の目標｣を消費者物価の前年比上昇率2%と定めている。

消費者物価前年比

2000年代では1度だけ



進む少子高齢化

1950年から総人口に占める65歳以上の
割合は常に増加している。
1950年には4.9%であったのが2019年
には28.4%と5倍以上にまで上昇して
しまっている。

2040年には日本人口の35.3%もの人が
高齢者になると推測されている。

10画像出典：総務省統計局https://www.stat.go.jp/data/topics/topi1211.html(2021年7日閲覧)



国際的に見ても、総人口に占める高齢者人口の割合
が2位のイタリアと5%以上の差をつけてトップ

11画像出典：https://www.stat.go.jp/data/topics/topi1135.html(2021年11月7日閲覧)

2~10位の国々は前後で高齢
者人口の割合を比較しても、
その差は大きくて0.6%に留
まる。
日本とイタリアの5%の差が
異常であることが分かる。



少子高齢化の進む要因
→高齢者人口の増加、総人口の減少

男女ともに未婚率が上昇。

赤色のグラフで表された35-39歳の
未婚率においては、1960年には
男女ともに5%ほどであったが、
対して2015年にはその5~7倍に
まで膨れ上がっている。

未婚率の低下は、出生率の低下に
繋がる要因となっているといえる
だろう。

12
画像出典：内閣府https://www8.cao.go.jp/shoushi/shoushika/whitepaper/measures/w-

2019/r01webhonpen/html/b1_s1-1-3.html(2021年11月6日閲覧)



ますます進む少子高齢化
人口ピラミッドは釣り鐘型からつぼ型へ

第一次ベビー
ブーム

第二次ベビー
ブーム

13
画像出典：国立社会保障・人口問題研究所http://www.ipss.go.jp/site-ad/TopPageData/PopPyramid2017_J.html(2021

年11月8日閲覧)

1980年に社会を支える労働力として活躍していた第一次ベビーブーム世代は2015年には高齢者
人口へと移行し、1980年にまだ子供であった第二次ベビーブーム世代は2015年に労働力として
社会を支えている。
少子高齢化が進行すれば、第二次ベビーブーム世代もやがて高齢者人口となり、現在よりも労働
人口が少ない状態で国民年金保険料などの負担が増大してしまう。



 以上の現状を踏まえて、国民総貯蓄(対GDP比)、政府総債務(対GDP比)、
インフレ率を説明変数に絞り込み、これら３つの説明変数が実質GDP
にどのような影響を及ぼしているか分析することで、日本経済におい
て修正すべき点があるか模索する。
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重回帰分析
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重回帰分析・・・
一つの被説明変数を複数の説明変数で予測・説明す
るために用いる統計手法
 回帰分析の式

𝑌 = 𝛼 + 𝛽1𝑥1 + 𝛽2𝑥2 + 𝛽3𝑥3 + 𝜀

 被説明変数：実質GDP(10億円)【𝑌】

 説明変数 ：国民総貯蓄(対GDP比)【𝑥1】

政府総債務(対GDP比) 【𝑥2】

インフレ率【𝑥3】

𝑌:被説明変数

𝛼: 切片

𝑥：説明変数

𝛽:説明変数と被説明変数の関係を表す定数

𝜀:誤差項 16



自由度修正済決定係数
0.8以上であると望ましい

t値･･･説明変数が被説明変数に与える影響
の大きさで、絶対値が大きいほど影響力が
高い。

|t|≧2のとき有意

P値･･･各説明変数が被説明変数に対して、
どれだけ関係性があるかということを示す。

P≦0.05のとき有意
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回帰統計

重相関 R 0.932999

決定係数 0.870487

自由度修

正済決定

係数

0.859986

標準誤差 30531.13

観測数 41

係数 標準誤差 t P-値

切片 -143680 96760.88 -1.4849 0.146042

15006.3 2901.868 5.171256 8.3E-06

1192.629 106.2035 11.22965 1.77E-13

インフレ率 -10360.7 3323.314 -3.11759 0.00352

対GDP国民総貯蓄

対GDP政府総債務

回帰分析結果
𝑌 = 15006.3 𝑥1 + 1192.629𝑥2 − 10360.7𝑥3 − 143680



重回帰分析の結果

 重回帰分析の結果により、国民総貯蓄(対GDP比)、政府総債務(対GDP比)、
インフレ率が相互に関わっていることが分かった。

*国民総貯蓄(対GDP比)

係数15006.3>0

国民総貯蓄(対GDP比)↑⇒実質GDP↑

*インフレ率

係数-10360.7<0

インフレ率↑⇒実質GDP↓
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重回帰分析の結果

 重回帰分析の結果により、国民総貯蓄(対GDP比)、政府総債務(対GDP比)、
インフレ率が相互に関わっていることが分かった。

*政府総債務(対GDP比)

係数1192.629>0

政府総債務(対GDP比)↑⇒実質GDP↑
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分析結果を踏まえた考察
ー政府債務と国民総貯蓄
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初めに見たように、政府総債務は
減少することなく、大幅に増加し
続けている。
また、実質GDPも緩やかにではある
が上昇傾向にある。

つまり、
政府総債務(対GDP比)↑⇒実質GDP↑
ということがいえる。

21データ出典：IMF



左の図を見ると、2015年度は1990年
度に比べると全体的に歳出が増加
している。全項目で増加が見られるが、
とりわけ顕著と言えるのは、2.7倍も
増加した社会保障費である。

歳入との差額は公債金によりまかなう
ことになるため、およそ1.6倍という
政府総債務増加の大きな要因となって
いる。

22画像出典：財務省https://www.mof.go.jp/zaisei/matome/thinkzaisei07.html



歳出が増え、債務を増やせばGDPは上昇を続けるのか？

⇒そのために政府による安定した財源確保のための増税の可能性がある。

消費税増税時の理由として、財務省では次の発表を2017年にしている。

23画像出典：財務省https://www.mof.go.jp/zaisei/matome/thinkzaisei17.html



ISバランス式より、
𝑆 − 𝐼 = 𝐺 − 𝑇 + (𝐸𝑋 − 𝐼𝑀)

𝑆 :貯蓄 T  :税収

𝐼 :投資 𝐸𝑋 :輸出

𝐺 :政府歳出 𝐼𝑀 :輸入

ここからはISバランス式とGDPを表す上記の式を用いて説明する。
𝐺 − 𝑇 は財政赤字、(𝐸𝑋 − 𝐼𝑀)は経常収支を表している。

増税により税収T が増加すると財政赤字 𝐺 − 𝑇 は小さくなるので、
超過貯蓄𝑆 − 𝐼は小さくなってしまう。

貯蓄は投資の源泉であるため、貯蓄の減少が続けば投資𝐼の
低下につながり、GDPも落ち込む可能性がある。

GDPは以下の式で表される。

𝑌 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + (𝐸𝑋 − 𝐼𝑀)

𝑌 :GDP

𝐶 :消費
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分析結果を踏まえた考察
ーインフレ率
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日本ではインフレ率の上昇が実質GDPの
低下を招いていることが分かった。

しかし、日銀は｢インフレ率２%｣を
物価安定の目標として掲げており、
これは近年の日本のインフレ率よりも
大きい。
また、OECD諸国のデータを用いた左の
図表では、回帰直線の傾きが0に近い
ため、実質GDP成長率とインフレ率に
相関は見られない。

⇒インフレ率の増加が経済成長を招く
という根拠が日本にはないのでは？
ならば、なぜ2%にこだわるのか。

画像出典：アゴラ.小黒一正.「インフレ率の上昇で実質成長率は高まるか」https://agora-

web.jp/archives/1507665.html(2021年11月8日閲覧)

回帰直線



インフレ率の上昇は政府債務が額面上は変わらなくとも、実質的な
債務の減額を意味する。これは、物価の上昇によって同じ額面であっても
インフレ後では価値が落ちる一方で、一度発行された債務は物価に関係
なく同じ額面を維持することから、実質的な負担が減るためである。

そのほかに物価上昇に伴う消費税や、所得税の税収増加を示している。
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スライド24で紹介した
ISバランス式より、
税収T が増加するという
ことはGDPの減少につながる。



 つまり、日本が現状よりもインフレ率を増加させるということを経済
成長のための目標にするのは間違っているかもしれない。

 しかし、事情は簡単ではなく、これまでの考察からでは、

・経済成長と福祉の充実のためにより多くの公債を発行し続ける
・国家としての成長と福祉の質の低下を受け入れ、債務残高を減らし
財政健全化に努めること

という極端な二択になりかねない。
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 とはいえ、このまま政府債務を増やし続けてしまってはやがて限界を
迎え、破綻してしまうことは近年のギリシャの例からも明らかである。
また、債務返済ばかりに注力してしまうと、返済の元手となる税金が
減ってしまい本末転倒になりかねない。
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現実的には、状況を見ながらこのバランスを調整するほかないのでは
ないか。



あと数十年で第二次ベビーブーム世代が
高齢者になるが、ここがひとつの大きな
山場となる。しかし、出生率が下がり続
けている現状ではその後も問題である。

子育て支援の充実も必要だが、労働力
人口の確保として外国からの大学生や、
労働者を受け入れる体制を拡大していく
ことも必要ではないか。
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第二次
ベビーブーム
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ご清聴、ありがとうございました

32


