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要約

2012 年 8 月に成立した社会保障・税一体改革関連法では、消費税率を 2014 年 4 月に 8

％、2015年 10月に 10％に増税することが決定された。本稿では、消費税増税がもたらす

日本経済へのインパクトと政府が執るべき政策に関して、動学的確率的一般均衡モデル（：

Dynamic Stochastic General Equilibrium Model：DSGEモデル）を用いて分析を行った。

DSGEモデルで財政政策を分析する場合、一定割合の非リカーディアン家計を仮定する

Gali, Lopez-Salido and Valles (2007)を用いるのが一般的である。しかしながら、消費税

増税による低所得者への負担を考慮した場合、非リカーディアン家計の割合がディープパ

ラメータ足りうるのかには疑問が残る。このため、本稿では GHH(Greenwood, Hercowits

and Huffman(1988)) 型の効用関数を仮定した Monacelli and Perotti(2008) をベースモデ

ルとして用いている。このモデルを用いることで、財政出動による消費の増加、増税の発表

から実施までの期間における駆け込み需要の存在を再現することが可能である。

このモデルを用いたうえで、本稿では消費の落ち込みをいかになだらかにするかを目的と

して分析を行った。消費税増税が消費を落ち込ませるのは明らかであり、これ自体を何ら

かの政策によって防ぐのはほぼ不可能に近い。しかしながら、家計への影響を最小限に抑

えながら、いかにして消費税の増税を実施するかに関しては議論の余地があると思われる。

本稿ではこの観点に立ったうえで、段階的引上げ、増税時の財政出動、景気条項による増税

実施の先送りという三つの政策に関して分析を行った。

まず、一気に 5％の増税を行う場合と比較して、段階的な引き上げはよりなだらかな消費

の落ち込みを実現する。この点より、二段階に分けて増税の実施をする現行案の正当性が確

認された。

次に、増税実施時に財政政策を行うことで、消費の落ち込みをなだらかにすることが可能

である一方、増税前の財政出動は駆け込み需要をより拡大させ、実施時の消費の落ち込みを

より激しくすることが確認された。加えて、段階的引上げを考慮した場合、それぞれの時

期に増税幅に応じた財政出動を行うことが、なだらかな消費低迷には必要であることもわ
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かった。

最後に、景気条項による増税の先送りは、駆け込み需要を持続させる効果があるが、増税

実施時の消費経路には大きな影響を与えない。この点において、増税と何らかのショックが

同時に発生した場合には、消費税の増税を先送りする正当性が存在すると考えられる。

1 序論

1.1 はじめに

2012年 8月 10日、社会保障・税一体改革関連 8法案が参議院本会議にて可決・成立し

た。これによって、社会保障の安定財源を確保する観点から、消費税率を 2014年 4月に 8

％、2015年 10月に 10％に引き上げることが決定された。

日本の財政状況は危機的状態にあるといっても過言ではない。地方自治体を含む一般政

府の債務残高は 2012年 6月時点で GDP比 200％を超えており、先進国の中でも突出した

水準である。これに加えて、少子高齢化による社会保障費の増加が続いている。現在の出生

率を鑑みるに少子高齢化に歯止めがかかる兆しは少なく、社会保障費における財政負担は今

後増々重くなっていくことが予想される。このような状況を考慮すれば、財政再建かつ新

たな社会保障財源のために消費税の税率を上げることが求められるのは自然な流れである。

消費税は景気の影響を受けにくい安定的な財源であり、加えて世代間の負担差も少ないとい

うメリットがある*1。

一方で、消費税増税は日本経済や家計消費に大きな影響を及ぼすことが想定される。この

ため、消費税増税が様々なマクロ変数をどのように変化させるかを予想し、政府がいかなる

対策を行うべきかを分析する重要性は非常に大きいと考えられる。本稿ではこの視点に立

ち、消費税増税がもたらす日本経済へのインパクトを分析したうえで、政府が執るべき政策

に関して提言を行っている。特に DSGEモデルを用いて日本の消費税増税を分析した研究

は、私の知っている限り存在せず、この点は本稿の貢献の一つである。

分析を行うにあたり本稿では、消費の落ち込みをいかに緩やかにさせるかを焦点にしてい

る。この理由として、分析で用いるモデルからも示唆されるように、消費税の増税が確実に

消費を落込ませるからである。これは直観的に考えても明らかなことであろう。個人所得

が増加しない限り、一人あたりの消費額は増税によって減らさざるを得ない。このため何ら

かの政策*2を用いることで、この落ち込み幅そのものを緩和することは非常に難しい。政策

の実現性や逼迫した財政状況を考えても、いかに消費を落込ませないかより、いかに緩やか

に消費を減少させていくかの議論の方が、有益であるように考えられる。この点より、本稿

における政策サイドの目的はあくまで増税後の消費のソフトランディングとしている。

この点を踏まえたうえで、本稿で分析を行った政策は以下の三つである。

*1 消費税増税は既に決定事項であり、本稿では消費税増税の是非に関しては言及しない。消費税増税の必要性に関しては、例えば熊
谷 (2012)を参照されたい。

*2 ここでの政策とは財政政策や金融政策を指し、潜在成長率を引き上げるような成長戦略とは異なる。
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一つ目は、段階的に税率を引き上げる効果に関する検証である。前述したように今回の消

費税増税にあたっては、2014年 4月に 8％、2015年 10月に 10％と二段階に分けて税率の

引き上げが行われる。この実施手法は消費の急激な落ち込みを防ぐことを想定していると

考えられるため、本分析ではこの真偽に関して検証を行った。分析結果より、一気に 5％の

増税を行う場合には増税時に消費の急激な落ち込みが観察されるのに対して、段階的引上げ

には消費をより緩やかに落ち込ませる効果があることがわかった。このことより、消費税の

段階的引上げの妥当性が示された。

二つ目は、消費税増税時における財政政策の効果に関する分析である。消費税増税は景

気を停滞させる政策ではあるので、財政政策によって消費水準を維持し続けるのは難しい。

しかし、消費の下落を緩やかにしてその変動を抑えられるかどうかを検討することもまた重

要であり、本分析ではこの可能性に関して検証を行った。その結果、段階的引上げを行う場

合には、増税幅に合わせてその時々に財政出動を行うことが重要であると判明した。それに

加えて、増税実施時に突然政府支出を拡大するよりも、あらかじめ財政出動を行うことを増

税と同時に発表することで、駆け込み需要を抑え、より有効な財政政策が可能になることが

わかった。

三つ目は、景気条項による増税先送りに関するシミュレーションである。今回の増税にお

いては、景気の判断を踏まえたうえで増税を延期するという選択が、政府側に許容されてい

る。今回は、それぞれ一年後に増税を先送りした場合の分析を行い、その結果、先送りした

場合には駆け込み需要が持続されるが、消費の動学経路には大きな影響を与えないことがわ

かった。

1.2 消費税と日本経済

日本における消費税の歴史は決して長くはなく、1988年 12月に消費税法が成立し、1989

年 4月に 3％の消費税が導入された。1994年 2月に消費税の増税が決定し、1997年 4月に

消費税率は 3％から 5％に引き上げられた。

消費税増税が実施された 97年から 98年においては景気後退期であったため、増税が景

気への悪影響を招くという認識が広く浸透している。一方、97年はアジア金融危機、山一

証券の破たんなどの金融危機が生じた年であり、例えば井堀・中里・川出 (2002)では増税

による景気への悪影響はそれほど大きくはなかったと結論付けている。

2 モデル概要

2.1 先行研究

Smets and Wouters(2007)などの標準的な DSGEモデルでは、家計の消費は現在所得で

はなく生涯所得によって規定されているため、財政政策の景気刺激効果は限定的である。し

かしながらこの結果は、政府支出が民間消費に正の反応を引き起こすことを観察している、

多くの先行研究に反している（Burnside, Eichenbaum and Fisher(2004) や千田 (2011)）。
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このため、DSGEモデルを用いて財政政策を分析する場合、一定割合の非リカーディアン

家計を仮定することが一般的である（Gali et al.(2007)や Iwata（2009））。非リカーディア

ン家計は異時点間の最適化を行わずに可処分所得を全て消費するため、財政政策による現在

所得の増加によって消費に増加の余地が生まれる。

このモデルにおいて、財政政策の効果は非リカーディアン家計の割合に大きく依存してく

る。しかしながら、今回に分析において非リカーディアン家計の割合が安定的なディープパ

ラメータ足りえるのかどうかは疑問が残る。非リカーディアン家計の存在は流動性制約に

置かれていると想定するのが一般的であり、流動性制約に置かれている家計は特に現在所得

が低いことが想像される。この場合、消費税増税は生活必需品への負担を強めることから低

所得者の手元流動性が不足し、結果的に流動性制約に陥る家計の割合が増加する可能性が存

在する*3。DSGE モデルの利点は政策変更の影響を受けないディープパラメータを用いる

ことで Lucas(1976)の批判を回避できる点にあるが、この点を考慮した時に消費税増税の

分析に非リカーディアン家計を不変であると仮定するのは適切ではない。　

これらのことより本稿では、Greenwood, Hercowits and Huffman(1988)型の効用関数を

仮定して財政政策の効果を分析したMonacelli and Perotti(2008) モデルを分析に用いる*4。

MPモデルでは価格硬直性と GHH型の効用関数によって消費と財政出動に正の反応を生じ

させる。最終財需要の増加に対して企業が価格を変更できない場合、労働需要曲線が右にシ

フトされるため実質賃金の増加が実現される。一方、GHH型の効用関数は消費と労働の補

完性を強めることとに加えて、賃金上昇による代替効果が存在しないため労働供給は増加

し、消費もまた増加する。Monacelli and Perotti(2008)はでは、SVARによるデータの反

応をMPモデルは近似可能であることが報告されている。

2.2 DSGEモデルの導出

MPモデルでは、消費の習慣形成、投資の調整コスト、Calvo型の価格硬直性に加えて、

家計に GHH型の効用関数を導入している。本稿では消費税増税の分析を行うため、MPモ

デルに消費税、所得税、資本課税を追加しているが、消費税の変化は全て一括税（交付）に

吸収されると仮定している。

*3 Yano, Iida and Wago(2010) では日本における非リカーディアン家計の割合を可変パラメータとして推計し、1990 年代半ばか
らこの割合が上昇を続けていることを観察している。

*4 これ以外にも政府支出の増加を分析するモデルとして、各消費財に習慣形成（Deep habit）を仮定した Revn, Schmitt-Grohe

and Uribe(2006) や社会資本の生産力を加味した Baxter and King(1993) や江口 (2011) などがある。しかしながら、Deep

habitは非常に小さい景気拡大効果しか持たないこと、後者は政府支出の効果が社会資本の生産性に依存し、生産的な公共投資を
行えるかどうかは増税の議論から逸脱することから本稿では用いなかった。
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2.2.1 家計

家計は消費財 Ct、投資財 It、安全資産 Bt を購入し、労働供給 Nt を企業に提供する。家

計の効用関数は以下のように定義される。

E0

∞∑
t=0

βt
{{C̃t − ψN ζ

t Xt}1−σ

1− σ

}
ここで、

C̃t ≡ Ct − hCt−1 (1)

Xt = C̃t

γ
X1−γ

t−1 (2)

β ∈ (0, 1)は主観的割引率、σ > 0は異時点間の代替の弾力性の逆数、ζ は労働供給の弾力

性の逆数、ψ は労働不効用のスケールパラメータ、hは習慣形成の程度である。Xt は累積

消費を意味しており、γ はそれにおける現在消費のウェイトである。γ = 1の時、型の効用

関数と呼ばれ、γ = 0の時には GHH型の効用関数と呼ばれる。

また,家計の予算制約は以下のように与えられる。

(1 + T c
t )Ct + It +

Bt

Pt

= (1− τ d)WtNt + (1− τ k)Rk
tKt−1 + Tt +

∫ 1

0
Γt(i) +

Rn
t−1Bt−1

Pt

ここで Pt は物価水準、Wt は実質賃金、Rn
t は名目粗利子率、R

k
t は資本の実質レンタル料、

Kt−1 は資本ストック、Tt は政府からの一括税（交付金）、Γt(i)は中間財企業 iからの配当

を表し、T c
t、τ

d、τ k はそれぞれ消費税、所得税、資本課税である。

Ct、C̃t、Xt、Nt、Bt における一階の条件より、それぞれ以下の式を得る。

Λt(1 + T c
t ) = Λc

t (3)

(C̃t − ψN ζ
t Xt)

−σ − γΛx
t C̃t

γ−1
X1−γ

t−1 = Λc
t (4)

−ψN ζ
t (C̃t − ψN ζ

t Xt)
−σ − Λx

t + β(1− γ)Et[Λ
x
t+1C̃t+1

γ
−X−γ

t ] = 0 (5)

ψζN ζ−1
t Xt(C̃t − ψN ζ

t Xt)
−σ = Λt(1− τ d)Wt (6)

Λt = βEt[Λt+1
Rn

t

πt+1

] (7)

Λc
t、Λx

t はそれぞれ (1)、(2)式のラグランジュ乗数である。

ここで、GHH型効用関数の特徴を確かめるために、γ = 0、Xt = 1、{h, T c
t , τ

d, τ k} = 0

とすると、(3)、(4)、(6)式より

−ψζN ζ−1
t = Wt (8)
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(6)式より、賃金が変化しない限りは労働供給が一定であり、労働供給の所得効果は存在し

ないことがわかる。消費と余暇の限界代替率は消費から独立であるため、消費の増加が余暇

の限界効用の相対的な上昇にはつながらない。このことは消費と労働供給に強い代替性が

存在していることを意味し、賃金が上昇すれば消費も増加することになる。

資本ストックKt の遷移式は以下のようになる。

Kt = (1− δ)Kt−1 + {1− S(
It
It−1

zit)}It (9)

δ は資本減耗率、S(·)は投資の調整コストであり S(x) = (x − 1)2/(2ξ) (ξ > 0はパラメー

タ)と設定され、eZ
i
t は投資の調整コストに対するショックである。投資の調整コストショッ

クは以下の確率過程に従うとする（ただし、εzt は i.i.dの確率変数である）。

ln zit = (1− ρz) ln zi + ρz ln zit−1 + εit (10)

(9) 式のラグランジュ乗数を ΛtQt とした時、It、Kt に関する一階の条件より以下の式を

得る。

1 = Qt{1− S(
It
It−1

zit)− S ′(
It
It−1

zit)
1

It−1

} − βEtQt+1S
′(
It+1

It
zit+1)(−

It+1

(It)2
zit+1)It+1 (11)

Qt = βEt
Λt+1

Λt

{(1− τ k)Rk
t+1 + (1− δ)Qt+1} (12)

2.2.2 最終財企業

最終財企業は完全競争の下、以下の生産技術を用いて中間財 i ∈ [0, 1]から最終財を製造

する。

Yt = (
∫ 1

0
Yt(i)

ϵ−1
ϵ di)

ϵ
ϵ−1 (13)

ここで、ϵ > 1は中間財の代替の弾力性である。最終財企業の利潤最大化より、

Yt(i) = (
Pt(i)

Pt

)−ϵYt (14)

また、最終財価格は中間財 iの価格 Pt(i)より、次のように表される。

Pt = [
∫ 1

0
Pt(i)

1−ϵdi]−
1

1−ϵ (15)

2.2.3 中間財企業

中間財企業 i(i ∈ [0, 1])は独占的競争の下、以下の生産関数を用いて差別化された中間財

Yt(i)を生産する。

Yt(i) = (Nt(i))
1−α(Kt−1(i))

α (16)
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Nt(i)は中間財企業 iの雇用量、Kt−1 は中間財企業 iの資本ストック、αは資本分配率であ

る。中間財企業の費用最小化問題より、以下の式を得る。

Wt =MCtα(
Kt−1(i)

Nt(i)
)1−α (17)

Rk
t =MCt(1− α)(

Nt(i)

Kt(i)
)α (18)

中間財企業は Calvo型の価格硬直性に直面しているとして、1− θの割合で価格を変更可能

と仮定する。中間財 iに対する需要関数である（13）式を所与とすると、t期における最適

価格 P ∗
t (i)は以下の式を満たす。

Et

∞∑
k=0

βkθkYt+k[
P ∗
t (i)

Pt+k

− ϵ

ϵ− 1
MCt] = 0 (19)

集約された最終財価格は次のように求まる。

P 1−ϵ
t = θP 1−ϵ

t−1 + (1− θ)[P ∗
t (i)]

1−ϵ (20)

2.2.4 中央銀行

Monacelli and Perotti(2008)にならい、中央銀行はインフレ率のみに反応して金利を決

定する。

lnRn
t = lnRn + ln

πt
π

(21)

2.2.5 政府

政府は政府支出 Gt の財源を消費税、所得税、資本課税で賄い、不足（超過）分は一括税

（給付）によって調整を行うと仮定する。

T c
t Ct + τ dWtNt + τ kRk

tKt−1 + Tt = Gt (22)

また、政府支出は次の確率過程に従うとする。

gt = ρggt−1 + εgt (23)

gt ≡ Gt−G
Y
（Y、Gはそれぞれ定常状態の最終財生産量と政府支出）、εgt は財政支出ショッ

クであり、i.i.d.の確率変数である。

2.2.6 財市場均衡条件

財市場の均衡条件は次のようになる。

Yt = Ct + It +Gt (24)
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2.2.7 消費税増税

今回分析する消費税増税は、以下のように一階の自己回帰過程に従うショックとして

扱う。

τ ct = ρcτ ct−1 + εct (25)

τ ct ≡ ln
1 + T c

t

1 + T c
(26)

ただし、T c = 0.05、ρc = 0.9999とすることで、消費税増税が一時的なものではなく、長期

間続くことを想定している。

2.3 対数線形近似

前節のモデルを定常状態の周りで対数線形近似する。以下、X を変数Xt の定常状態での

値、xt ≡ ln Xt

X
とする。全モデル式は以下の通りである。

定義式 (mt
*5, c̃t , xt)：

mt = − σ

1− ψN ζ
[c̃t − ψN ζ(xt + ζnt)] (27)

(1− h)c̃t = ct − hct−1 (28)

xt = γc̃t + (1− γ)xt−1 (29)

消費の限界効用：

λt + τ ct = λct (30)

mt −
γψN ζ

1− β(1− γ)
[λxt + (γ − 1)c̃t + (1− γ)xt−1] =

ζτ c

(1− τ d)

X

WN
ψN ζλct (31)

[1− β(1− γ)](ζnt +mt)− λxt + β(1− γ)(λxt + γc̃t+1 − γxt) = 0 (32)

労働供給：

(ζ − 1)nt + xt +mt = λt + wt (33)

消費のオイラー方程式：

λt = Etλt+1 + rnt − πt+1 (34)

*5 計算簡略化のために定義した変数。
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トービンの q：

qt = λt+1 − λt + β[(1− τ k) + rkrkt+1(1− δ)qt+1] (35)

投資関数：

qt = ξ[it − it−1 + zit + β(it;1 − it + zit+1)] (36)

資本遷移式：

kt = (1− δ)kt−1 + δit (37)

生産関数：

yt = (1− α)kt−1 + αnt (38)

費用最小化：

kt−1 − nt = wt − rkt (39)

NKPC：

πt = βπt+1 +
(1− θ)(1− βθ)

θ
mct (40)

財市場均衡条件：

yt =
C

Y
ct +

I

Y
yt + gt (41)

金融政策ルール：

rnt = ϕππt (42)

2.4 カリブレーション

ディープパラメータに関しては、Iwata(2009)と Sugo and Ueda(2008)を参考に設定し

た。また、これらに存在しないパラメータに関してはMonacelli and Perotti(2008)の値を

そのまま用いた。全てのディープパラメータの値は以下の表 1の通りである。

表 1 ディープパラメータの値

β σ h ζ γ T c τd τk δ

0.99 1.249 0.465 1.8 0.01 0.05 0.32 0.2 0.015
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θ ξ α ϵ ϕπ G
Y ρc ρg ρi

0.875 6.319 0.63 2.642 1.533 0.16 0.9999 0.736 0.35

2.5 財政出動の効果

図 1 は 5 ％の政府支出ショックに対する、各変数のインパルスレスポンスである。

Monacelli and Perotti(2008)と同様に、実質賃金と労働供給の上昇を通して、消費が増加

していることが確認される。また、労働供給曲線が右にシフトすることで資本の限界生産性

が上昇し、均衡では資本のレンタルコストが引き上がるために投資のクラウディングアウト

が生じている。

3 政策分析

3.1 分析手法

消費税増税が正式に法案として可決され決定したのが 2012年 8月であるため、本稿では

2012年第 4四半期を第 0期 (t = 0)として、5年後の 2017年第 4四半期（t = 20）までをシ

ミュレーション期間と設定した。5％から 8％の増税が 2014年 4月、8％から 10％の増税

が 2015年 10月と決定されているため、それぞれの増税実施を 2014年第 2四半期 (t = 6)

と 2015年第 4四半期 (t = 12)と設定している。また、景気条項による増税先送りの有無

は、一回目の増税実施の半年前である 2013年第 4四半期 (t = 4)に判断が下される。増税

が先送りされた場合、それぞれ当初実施予定の 1年後に増税が行われるとしてシミュレー

ションしている。以上のことは表 2にまとめられている。

表 2 シミュレーションのタイミング

t期 　四半期　 実際の時期　 イベント

0 12:4Q 2012年 8月 消費税増税の決定

4 13:4Q 2013年 10月 景気条項発動（先送り）の有無の決定

6 14:2Q 2014年 4月 5％から 8％への増税実施（先送り無）

10 15:2Q 2015年 4月 5％から 8％への増税実施（先送り有）

12 15:4Q 2015年 10月 8％から 10％への増税実施（先送り無）

16 16:4Q 2016年 10月 8％から 10％への増税実施（先送り有）

また、増税の実施は事前にアナウンスされているため本稿では予期されたショックとして

扱う。例えば、2段階に分けられた消費税の増税が決定された t = 0期において、（25）式

は次のように変更される。

τ ct = ρcτ ct−1 + εc6,t−6 + εc12,t−12 (43)
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図 1 5％の政府支出ショックに対する IRF
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ここで εc6,t−6、ε
c
12,t−12 は共に平均 0 かつ i..i.d の確率変数であり、それぞれ 0.03、0.02 の

ショックを t = 0 期に与えても、（27）式には影響を及ぼさない。しかしながら、ここで

t = 6期の期待値をとると、

Etτ
c
t+6 = ρcEtτ

c
t+5 + Etε

c
6,t + Etε

c
12,t−6 (44)

であり、 εc12,t−6、Etτ
c
t+5 は共に 0であるので、εc6,t−6 は Etτ

c
t+6 に影響を与えるショックで

あることがわかる。同様に εc12,t−12 は Etτ
c
t+12 に影響を与えるショックである。
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3.2 段階的引上げ

本節では段階的引上げが消費の急激な落込みを防ぎ、消費のソフトランディングを可能に

するかどうか検討する。本稿では、A:増税を発表と同時に税率を 5％引き上げる、B:一回

目の引き上げ時である 2014年第 2四半期に一気に 5％引き上げる、C:二回目の引上げ時で

ある 2015年第四半期に一気に 5％引き上げる、D:現行案のとおり二段階に分けて引き上げ

る、という 4つの政策オプションの検証を行った。そのシミュレーション結果が図 2であ

る。まず、段階的引上げの是非に関して検討する前に以下の 2つのことが図 2より明らか

である。

一つ目として、消費税増税は確実に消費を落込ませる。ショックの持続性が高いため、5

年間という期間では四つの政策ともほぼ同じ落ち込み幅に収束することがわかる。消費の

下落は長期的におよそ 2％であり、ＧＤＰはおよそ％落ち込んでいる。

二つ目として、増税が将来に予期される場合には駆け込み需要が生じる。これは、家計は

増税を見越した上で消費の最適化を行うため、増税までに消費を増加させるインセンティブ

が生じるためである。

次に 4つの政策オプションを比較した場合、Aから Cの政策では一回の増税幅が大きい

ために増税時の消費の落ち込みが大きい。一方、段階的な引上げは増税実施時の消費の落込

みを緩和し、より緩やかに消費が下落していくことがわかる。また、Aと Bの政策はより

早い時期に増税が完了するため、Cの政策よりも消費の下落傾向が早くに収まるが、Bの政

策では増税までの期間が短く税率の上昇も大きいため、駆け込み需要はより拡大してしま

う。これらのことより、消費税増税による消費の落込みと景気の急激な低迷といった悪影響

を緩和するために、段階的に税率を引き上げる政策を用いるのは有効といえ、現行案の正当

性が確認された。

しかしながら、頻繁な税率の変更は企業側の仕事を増やし、メニューコストを上昇させる

ことで何らかの。非効率が生じる可能性がある。本稿ではこの点に関しては考慮していな

いため分析結果の解釈は限定されるが、少なくとも一気に 5％の値上げを行うよりも今回の

様な二段階の税率引き上げを行うことで、消費の急激な落ち込みを防ぐ効果があると考えら

れる。

3.3 財政政策

本節では増税時における財政政策が、増税による消費急落に有効かどうかを検証した。前

述の分析より段階的引上げの有効性が確認されたので、現行案と同じく増税は段階的に実施

されるとした。政策オプションとして、Ａ増税の発表と同時に財政出動、B一回目の増税時

に財政出動をすると宣言、C一回目の増税時に財政出動をすると宣言、Dそれぞれの増税時

に財政出動をわけて行うと宣言、という四つの政策オプションを考えた。この時 B～Dの政

策オプションは予期されたショックとして扱い、（28）式と同様の形で（23）式に政府支出
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図 2 段階的な税率引き上げの効果 （左上：消費、右上：投資、左下：ＧＤＰ、右下：税率）
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ショックを組み込んでシミュレーションを行った。また、財政出動の規模はアドホックに 5

％、GDP比で 0.8％と仮定し、Dの政策においては一回目の増税時に 3％、二回目の増税

時に 2％と増税幅に合わせて政府支出を増やすとした。シミュレーション結果は図 3のと

おりであり、ベースラインは財政政策を行わなかったときのインパルスレスポンスである。

まず増税の決定と同時に財政出動を行った場合、駆け込み需要が拡大し増税時に消費の急

落を招くことがわかる。増税が発表されてから増税が実施されるまで、将来の増税を見越し

た家計は消費を増やしていく。このため、増税実施前に景気増幅的な政策を政府がとるべき

ではないということが、この分析からも確認される。また、片方の増税時に財政出動をやる

場合、当然のことながら財政出動時には消費が拡大するが、もう片方の増税時には消費が通

常通りに落込むこととなる。加えてその他の変数の動きから考えれば、このような政策オプ

ションを実行するのであれば、何もしないベースラインのオプションの方がまともな政策と

いえる。

増税幅に合わせた財政出動を行った場合、図 3より増税時の消費の急落を抑えることが可

能である。加えて、将来の政府支出の増大は生涯所得の減少も引き起こすので、駆け込み需
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要も抑えられる。このことより、消費税増税時に財政政策を適切に行うことで、消費の急落

という悪影響を抑えることが可能である。また、同じ規模の財政政策を行うのであれば、増

税実施前には行わずにその時の増税幅に合わせた財政出動が有効である。

しかしながら、この財政政策では当然のことながら GDPを拡大させるため、図 3よりも

明らかなとおり景気の変動は激しくなるという副作用がある。このため、景気状況を見極め

ながらの財政出動が求められる。

図 3 増税と財政政策（左上：消費、右上：投資、左下：ＧＤＰ、右下：政府支出）
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3.4 景気条項

本節では、消費税増税の景気条項による増税先送りに関するシミュレーションを行った。

その結果は図 5のとおりである。図５より分かる通り、景気条項による増税の先送りは、駆

け込み需要を持続させる効果があるが、増税実施時の消費経路には大きな影響を与えない。

この点において、増税と何らかのショックが同時に発生した場合には、消費税の増税を先送

りする正当性が存在すると考えられる。
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図 4 予期された財政政策の効果（消費の動き）
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図 5 景気条項による増税先送りオプション（左上：消費、右上：投資、左下：ＧＤＰ、右下：税率）
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3.5 結論

以上の分析より明らかなとおり、消費税増税はほぼ確実に消費の下落と景気の低迷を招

く。しかしながら、急激な消費の低迷という悪影響を抑えるために、いくつかの政策オプ

ションを検討することができる。まず、現行案の段階的引上げは一時的な消費の下落を緩や

かにする効果がある。加えて、消費の急落を防止するという意味では、より小刻みな増税の
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実施も検討に値する。次に消費税実施時に適切な財政出動を行うことでも消費の下落を緩

やかにすることが可能である。また、この財政出動に駆け込み需要を抑える効果をもたせる

ためには、あらかじめ増税発表と同時に財政出動を決定しておくことが有効である（図 4参

照）。最後に、景気条項による増税の先送りは、消費の動学経路にはほとんど影響を与えな

い。このことより、国債金利が安定的であることが見込まれるのであれば、景気悪化による

増税の先送りは正当化されうる。

4 結びにかえて

本稿では 2012年 8月に決定された将来の増税に関して、それが及ぼす日本経済へのイン

パクトと政府が執るべき政策について検証を行った。DSGEモデルを用いた分析より、消

費税増税は確かに消費の低迷を招くが、その影響をより緩やかにするためにいくつかの政策

オプションが考えられる。具体的には、消費税率の段階的引上げ、適切な時期の財政政策、

景気判断を踏まえたうえでの増税時期の決定が重要な要素である。

最後に本稿で行った分析に関して、その限界点をいくつか述べておく。

まず本稿の分析は消費税の増税のみに焦点を当てており、ほかの税率は一定であると仮定

している。法人税率や所得税率の変化は経済に大きな影響を与えることが想定され、また、

様々な税率を組み替えることで消費税増税や財政出動による変数の動きも変わってくるで

あろう。また、消費税の増税は必ずしもデメリットだけではなく、例えば財政規律の回復に

よる長期金利の安定化、社会保障の充実による予備的貯蓄の減少と消費の増加といったメ

リットがあることも予想される。もちろん、財政出動や増税の先送りが更なる財政収支の悪

化を招き、何らかの悪影響を及ぼすことも考えられる。しかしながら、この要素をモデルの

中で定式化するのは困難であり、今後の研究課題であるともいえる。

しかしながら、日本の危機的財政状況を考えるならば増税は不可避なことであり、増税実

施前に日本経済へのインパクトと様々な政策オプションを比較したことは、本稿の貢献のひ

とつである。
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