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研究成果の概要（和文）：この研究課題を通じて３つの研究成果を得た．第一に，政府支出を公債でファイナン
スするか，税収のみでファイナンスするかの比較を行い，公債ファイナンスを選択すると経済成長率は低下し，
厚生の観点からも世代間トレードオフをもたらすことを示した．第二に，年金投票における民間保険市場の役割
を検討し，保険市場が整備されている経済の方がより高い成長率を実現するが，厚生で評価すると世代間トレー
ドオフが存在することを示した．第三に，賃金交渉による失業の発生を描写し，高齢化によって成長率が低下
し，再分配が失業者から高齢者にシフトすることを示した．

研究成果の概要（英文）：This project includes three studies. First, I examine how debt and tax 
financing differ in terms of growth and welfare across generations, as well as which fiscal stance 
voters support. The analysis shows that the growth rate in debt financing is lower than that in tax 
financing, and that debt financing creates a tradeoff between generations. Second, I present voting 
over public pensions, and show that the growth rate is higher in the presence of an annuity market 
than in its absence, but its presence implies an intergenerational trade-off in terms of utility. 
Third, I present a model featuring collective wage-bargaining and voting over fiscal policy, and 
show that an increase in the political power of elderly persons lowers the growth rate and shifts 
government expenditure from unemployed persons to elderly ones; and that prohibiting debt finance 
increases the growth rate and benefits future generations; however, it worsens the state of 
present-day employed and unemployed persons.
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１．研究開始当初の背景 
1990 年代半ば以降，日本では景気対策の観
点から国債発行に依存した政府支出が行わ
れてきた．2013 年時点で日本の債務・GDP
比率は 230％を超えており，ギリシア，イ
タリアも 130％を超える高い比率を示して
いる．一方，いくつかの先進国（スウェー
デン，デンマーク，オーストラリア等）で
は比率が 50％を切っており，先進国の中で
も債務・GDP比率に大きな違いがある(OECD, 
2014, Economic Outlook No. 95)． 
 
上述の経験的事実を背景にして，近年，動
学マクロ経済分析の枠組みで，政府支出と
国債（財政赤字）の推移や国際比較に関す
る政治経済分析が行われてきた（例えば
Battaglini and Coate, 2008; Song et al., 
2012, Azzimonti et al., 2014）．しかし，
政府支出の対象として一般的な公共財支出
を想定しており，世代間の対立が起きやす
い支出（年金や教育）は捨象されている．
国債発行を通じた世代間再分配のファイナ
ンスとその経済的な影響を分析することが，
第一の研究課題として残っている． 
 
再分配政策として，特に高齢者向けの年金
が注目されているが，政府支出に関する世
代間対立という観点から，若年世代への公
教育支出も考慮する重要性が指摘されてい
る （ Kaganovich and Meier, 2012; 
Gonzalez-Eiras and Niepelt, 2012）．直観
的には，少子・高齢化によって政府支出が
若年世代向けの公教育から老年世代向けの
年金へとシフトすることが予想されるが，
これまでの研究では，分析の簡単化のため
に公教育と年金のいずれかが外生変数とし
て固定されているか（Kaganovich and Meier, 
2012），あるいは公教育に代替する私教育の
選択が捨象されていた（Gonzalez-Eiras 
and Niepelt, 2012）．分析の精緻化と現実
との整合性の観点から，個人の教育選択と
二つの再分配政策（公教育と年金）を内生
化し，経済的・政治的意思決定の相互作用
を描写する必要性がある．これが第二の研
究課題である． 
 
ここまで述べてきた２つの研究課題は，再
分配政策に関する若年世代と老年世代の世
代間対立に焦点を当ており，世代内の異質
性は考慮していない．先行研究は完全雇用
を想定しているため，就業者と失業者の間
の世代内再分配に関する対立は分析の対象

外となっている．例外として Battaglini 
and Coate (2014)の研究があり，彼らは政
府の再分配政策と財政赤字，失業率がどの
ように推移するか，政治経済的な観点から
分析を行っている． 
 
彼らの分析の問題点は，外生的な賃金の下方
硬直性から失業が発生する状況をモデル化
している点にある．この仮定により，彼らの
モデルは失業率の高低が政策決定に与える
影響を描写していない．また，分析の単純化
のために資本蓄積を捨象している．このため，
経済成長と失業，政策決定の相互作用が描写
されておらず，限定的な経済環境での分析に
とどまっている．これらの問題点を克服する
ことが第三の研究課題となる． 
 
２．研究の目的 
第一の研究課題では，世代間再分配として
の公教育の一部が国債発行による一般財源
でファイナンスされる状況をモデル化し，
少子高齢化による人口構成の変化が，投票
を通じた財政政策の選択と経済成長，世代
間厚生に与える影響を明らかにすることを
目的とする．特に，財政がどのような条件
で持続可能か，政治経済学的な視点から検
討する． 
 
第二の研究課題では，年金と公教育の選択
に関する世代間対立が，人的資本蓄積を通
じて経済成長に与える影響を分析する．少
子・高齢化が二つの再分配政策（年金と公
教育）の配分比率の決定にどのように影響
するかを予測し，その影響を社会厚生や世
代間公平性の観点から評価する． 
 
第三の研究課題では，職探しにおけるミス
マッチや賃金交渉から発生する失業をモデ
ル化し，再分配政策（特に失業保険給付）
と失業の相互作用と明らかにする．また，
貯蓄を通じた資本蓄積と複数の再分配政策
（年金，公教育等）をモデルに組み込むこ
とで，再分配政策の選択と失業，経済成長
の相互作用の評価も行う． 
 
３．研究の方法 
分析の枠組みは Diamond(1965)に基づく世代
重複モデルであり，これに，公教育を通じた
人的資本蓄積や，賦課方式年金を導入する．
公教育や年金の財源として，国債と労働者
（若年世代）の社会保険料支払いを想定する．
また，政策が資本蓄積を通じて経済成長に与



える効果を描写するため，人的資本蓄積を通
じた内生的な成長メカニズムを導入する．さ
らに，確率投票モデル（Lindbeck and Weibull, 
1987）を用いることで，若年世代と老年世代
の政策決定に関する世代間対立を描写する． 
 
４．研究成果 
4.1. 第一の研究課題では，次の 3 つの分析
結果が得られた． 
 
(1)政府の財政政策の選択は，親の子供に対
する利他心に大きく依存する．親の利他心が
強いと，親は子供の所得により関心を持つた
め，公債発行による資本のクラウドアウトか
ら生じる賃金低下を避けようとするインセ
ンティブが働く．このインセンティブが，財
政政策の選択に強く影響する． 
 
(2)公債発行による財政支出のファイナンス
と，公債発行を禁止し税収のみで財政支出を
ファイナンスするケースを比較し，公債発行
のケースの方が，より低い経済成長率を実現
することが示された．公債発行は資本市場均
衡を通じて資本のクラウドアウト効果をも
たらすと同時に，公債の償還費用による政府
支出の増大から成長の源泉となる公教育支
出の減少をもたす．この二つの負の効果によ
り，公債発行による財政支出のファイナンス
は経済成長に負の影響を持つ． 
 
(3)公債発行は現在の老年世代にとって負担
の先送りを意味するため便益をもたらすが，
一方で将来世代にとっては経済成長の低下
と公債償還費用の負担が生じるため，効用の
観点から世代間トレードオフが生じる． 
 
以上の分析結果から，公教育に代表される世
代間再配分支出のファイナンスを公債発行
に依存する政策は，投票を通じた政治的選択
によって実現するものの，長期的な視点に立
って評価すると，経済成長と世代間厚生の観
点から必ずしも望ましい帰結をもたらさな
いことが明らかとなった． 
 
4.2. 第二の研究課題では，出生率の低下と
寿命の増大という少子高齢化の２つの要因
が，公教育と年金に代表される２つの世代間
再分配に与える影響に注目し，以下の分析結
果を得た． 
(1) 人口成長率の低下によって，高齢者の投
票人口比率が上昇するため，高齢者に便益を
もたらす年金支出が増大し，一方で若年世代

に便益をもたらす公教育支出は減少するこ
とが示された．つまり，少子化は，財政支出
の配分を，若年者から高齢者へシフトさせる
効果がある． 
 
(2) 寿命の増大は，やはり高齢者の投票人口
比率を上昇させるため年金支出を増やす効
果がある．しかし，公教育支出に対す影響は
単純ではない．寿命が延びるほど，各個人は
老年期における自身の消費効用に対する関
心が高まる．この関心の増大は，投票を通じ
て年金支出を増やそうとする働きをもたら
すため，公教育支出の低下につながる．一方
で，寿命の増大は公教育支出の増大をもたら
す側面もある．寿命が延びるということは，
親の子供に対する利他心がより強くなるこ
とを意味する．したがって，親は公教育支出
を増やすことで，子供がより高い所得水準を
得られるようにしようとする動機が働く．公
教育支出に対するこれらの相反する効果に
より，寿命の増大が経済成長に与える影響は
逆 U字型で描写されることになる．この結果
は，OECD 加盟国のクロスセクション・データ
から観察される事実と整合的であることが
示された． 
 
(3) (1), (2)の分析結果は，私的保険市場が
完全である状況を想定して得られた．しかし
ながら現実の経済においては，保険市場に対
するアクセスは必ずしも完全ではない．その
ため，個人が死亡した際に，保険市場で運用
されていなかった資産は子どもを含む家族
に意図せざる遺産として遺されることにな
る．このような状況を考慮するために，保険
市場が存在しないケースを想定して(1), (2)
と同様の分析を行った．分析の結果，保険市
場が存在しない場合，意図せざる遺産による
所得効果が大きく働き，寿命の増大は経済成
長率を上昇させることが示された． 
 
この分析結果の妥当性を検証するために，
OECD 加盟国のデータを用いて保険市場の完
全性と寿命，経済成長率の関係を調査した．
調査の結果，保険市場へのアクセスが限られ
ている国では寿命と経済成長の関係に正の
相関がある一方で，保険市場へのアクセスが
容易な国では負の相関があることが判明し
た．したがって，理論分析で得られた結果が，
観察される事実と整合的であることが示さ
れた． 
 
4.3. 第三の研究課題では，次の分析結果が



示された． 
(1) 賃金交渉における組合の交渉力の増大
は，失業率の上昇と公債 GDP 比率の上昇をも
たらす．つまり，失業率と公債 GDP 比率の間
に正の相関があることが示された．この結果
は，OECD 加盟国のデータから観察される事実
と合致する． 
 
(2) 少子高齢化による高齢者の投票人口比
率を上昇は，高齢者向けの政府支出の増大を
もたらし，一方で失業保険給付の低下につな
がる．また，この財政支出のシフトは，若年
世代の税負担増大によって貯蓄にマイナス
の影響をもたらし，経済成長の低下につなが
る． 
 
(3) 公債発行による負担の先送り行動を抑
制するために，本研究課題では公債発行を禁
止する財政ルールを検討した．この財政ルー
ルは，公債発行を制限する現実の財政ルール
を近似したものとみなすことができる．この
財政ルールを導入することで，公債発行によ
るクラウドアウト効果がなくなるため経済
成長率が上昇し，将来世代に便益をもたらす
ことが明らかになった．一方で，公債発行が
禁止されたために税率を上昇させることで
政府支出をファイナンスすることになり，税
負担の増大から現在世代の厚生が悪化する
ことが示された．したがって，公債発行を抑
制する財政ルールの導入は，経済成長の観点
からは望ましいが，世代間厚生のトレードオ
フをもたらすことが示された． 
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