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研究成果の概要（和文）：本研究において、政府債務の持続可能性の検証を行うため、動学的一般均衡モデルの枠組み
を用いて経済理論ベースに検証する手法の考察を行った。成果としては、①広義の意味での持続可能性がどこまで成立
するかを簡単なモデルを用いて説明したこと、②世代重複モデルタイプの動学的一般均衡モデルを用いて、財政安定化
ルールと政府債務と経済の両方が安定化するような状況がどのようなときに導かれるかの導出、および③財政安定化ル
ールを考慮した上での、政府債務の持続可能性の統計的な検証手法の導出の３点が成果として挙げられる。

研究成果の概要（英文）：This research investigates the method for evaluating the sustainability of the gov
ernment debt using dynamic general equilibrium. We obtain the three achievements. First, we explain the we
ak condition of wide sense of the sustainability using simple economic model. Second, we induce the sustai
nability condition in both the government debt and economics using overlapped generation model. Finally, w
e develop the new method for investigating the sustainability connecting fiscal stabilization rule and sta
tistical methods.
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１．研究開始当初の背景 
現在の日本は 1000 兆円にも上る巨額の政

府債務残高を抱えており、財政破綻の危険性

が叫ばれている。また、国外においても、ギ

リシャの財政破綻は記憶に新しい。米国にお

いても、過去最高の財政赤字が続いており、

世界的に財政の持続可能性についての関心

が高まっている。 

 従来、財政の持続可能性の条件を示した研

究として、Domar (1944)、Hamilton and 

Flavin (1986)、Bohn (1998)などが挙げられ

る。しかし、これらはどれも政府の異時点間

の予算制約式のみを考慮し、無限大の将来に

おける政府債務の割引現在価値がゼロに収

束するか発散するかを財政が持続可能性の

条件とするものであった。すなわち、無限大

の将来における政府債務の割引現在価値が

ゼロになるような財政運営がなされていれ

ば、家計の横断性条件が満たされるために、

政府は永遠に借り換えを行うことで財政を

維持可能になるのである。しかし、

Sakuragawa and Hosono (2009)で示された

ように、これは家計と政府の割引率が同じ場

合のみ成立するのであって、家計と政府の割

引率が異なる場合はこれらの条件は財政の

持続可能性の必要条件でも十分条件でもな

くなる。例えば、Blanchard (1985)の世代重

複モデルのように、家計が一定の死亡率に直

面しているような状況を考えた場合、民間家

計の割引率が政府の割引率よりも高くなる

ために、政府の予算制約が満たされていなく

ても、家計の横断性条件が満たされるような

ケースが出てくるため、政府の予算制約が満

たされていなくても財政が持続可能なケー

スが生じる。財政の持続可能性は、政府の予

算制約ではなく、家計の横断性条件こそが重

要であり、この 2つは実は同じものではない

という視点がまず本研究の特徴である。 

 また、上述した持続可能性の条件を示した

研究はあくまで政府債務残高が収束するか

発散するかということのみに着目している

ため、いくらまでなら維持可能なのかという

政府債務の「水準」については明らかにでき

ていなかった。なぜなら、前述した持続可能

性による研究では、現在の政府債務残高の値

がどのような水準であったとしても、収束さ

えすれば政府債務残高、ないしは政府債務残

高対 GDP 比の無限先の将来における割引現

在価値はゼロになるために、財政は維持可能

になるのである。しかし、Hiraga (2010)で示

されたように、一括税ではなく所得税などの

歪みのある税しか利用可能でない場合、公債

の中立命題が成り立たなくなり、かつ資源制

約より税収に限りが出てくるため、政府債務

の水準においても上限値が存在するように

なってくる。 
２．研究の目的 
本研究では、近年のマクロ経済学において標

準的なフレームワークになっている動学的

一般均衡モデルのもとで、経済の資源制約や

家計・企業部門の行動を考慮し、より厳密な

財政の持続可能性の条件を分析するととも

に、維持可能な政府債務の水準についても明

らかにする。 
３．研究の方法 
動学的一般均衡モデルの枠組みを用いて、
政府債務の持続可能性がどのような形で得
ることができるかを、経済モデルの中にある
パラメータについて、現実や実証分析の結果
と整合的な値を入れることで数量的に分
析・検証を行う。その上で、得られた結果か
ら政府債務の持続可能性に関する評価、およ
び上限値はどのようになるのかという点に
ついての考察を行っていく。 
４．研究成果 
 論文の形で発表されているものは以下の
３点挙げられる。 
① “A Note on Weal Condition of 
“Globally” Ricardian” 
 政府債務の持続可能性を議論するときにお
いては、「狭義」の持続可能性の条件(Locally 
Ricardian)と「広義」の持続可能性の条件
(Globally Ricardian)の２つの定義が存在す
る。Locally Ricardianとは、政府債務残高(対
GDP 比)が一定水準に収束・安定するという意
味での持続可能性を定義した考え方である。
一方、Globally Ricardian とは政府債務残高
(対 GDP比)の無限先将来の割引現在価値がゼ
ロになるという意味で、すなわち政府債務が



ねずみ講ではないことを保証するという意
味での持続可能性を定義した考え方である。
本研究では、後者の定義について、どこまで
であれば Globally Ricardian が成立しうる
かについて分析したものである。具体的には、
政策ルールに関する条件を考慮して
Globally Ricardianが成立しうる状況に関す
る普遍的な条件を導出した。得られた結論と
しては、ある有限の政府債務残高の水準を上
回ったら、プライマリーバランスが正になる
というルールが成立するならば、Globally 
Ricardian は成立することを示した。 
 
② “Fiscal Sustainable Rule in 
Overlapped Generations” 
本研究では、Chalk (2000)における世代重
複モデルにおける政府債務の持続可能性に
関する研究の発展系として、Bohn (1998)で
用いられた、政府債務が増加すると、プライ
マリーバランスを改善させるという財政安
定化ルールを含んだ形での分析を行った。得
られた結論としては、基本的には Chalk 
(2000)と定性的には同じ結論が得られたが、
財政の安定化ルールが十分強いときには、動
学的効率性が満たされる下で持続可能な政
府債務の定常状態が導かれた。 
 
③ “New Methods for Testing the 

Sustainability of the Government 
Debt” 
 本研究では、政府債務の持続可能性の実証
的検証方法について、経済理論と時系列分析
の手法との間で整合性を保った検証方法を
提示したものである。具体的には、”Locally 
Ricardian”の検証方法として、Bohn (1998)
で提示された財政安定化ルールを政府の予
算制約式に代入して出てくる政府債務の差
分方程式を用い、Hansen (1995)で示された
Covariate Augmented Dickey-Fuller (CADF)
検定を用いることで、経済モデルと整合的か
つ、CADF 検定の利点である検出力の高い推定
を 行 う こ と が 可 能 と な っ た 。 同 時
に、”Globally Ricardian”の検証方法とし
て、政府債務が「バブル」であるかを検証す
る Flood-Garber 検定を応用して検証を行っ
た。これらの推定方法について、アメリカ合
衆国のデータを用い、検証したところ、アメ
リ カ 合 衆 国 の 政 府 債 務 は ”Locally 
Ricardian”の意味では持続可能ではない
が、”Globally Ricardian”の観点からは持
続可能であることが示された。 
 
 上記 3点の他に、関連する研究として以下
の 2点が挙げられる。 
④ ” How Much Can Corporate Tax 

Reduction Contribute to Economic 
Recovery and Feedback of Tax 
Revenue?” 
 本研究は動学的一般均衡モデルに法人税
を導入し、法人減税を行った際の総生産や消

費といったマクロ経済変数への波及効果と
税収の動学的効果を検証したものである。得
られた結果としては、短期においては税収を
減少させるが、長期においてはむしろ税収を
増加させる効果があることが分かった。これ
は、法人税がもたらしている歪みが是正され
ることで課税ベースとなる所得や消費が増
えることで、むしろ税収が増加するというラ
ッファー・カーブの議論と整合的であること
を示している。 
⑤ “Welfare Analysis of Civil Servants’ 

Wage Bargaining in Mixed-Duopoly 
Approach” 
 本研究は Ishida and Matsushima (2009)
で議論された、私的企業と公的企業の 2つの
企業が存在する複占市場において、公的企業
の従業員に労働組合を組成し、団体交渉を認
めさせるかどうかによって、経済主体の厚生
上はどちらが望ましいかについて、財の補完
関係を考慮した形で発展させたものである。
得られた結論としては、財の補完性を考慮す
ると、労働組合を禁止したときのほうが、認
めた場合に比べてパレートの意味で支配的
(すなわちすべての経済主体の厚生が高くな
る)ことが分かった。 
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