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研究成果の概要（和文）：本研究課題では、(1)スキャナーデータに基づく消費および物価水準に関する分析と
(2)インフレ期待に関する独自調査に基づく分析を行った。(1)では、2014年に行われた消費税率改定が家計消費
に与えた影響について、個人の購入履歴データに基づいて考察した。税率改定後の名目支出は若年層が高齢層よ
りも低下し、物価もまた若年層がより高く、実質消費は高齢者のほうが若年層より大きくなっていた。この違い
は主にコンビニエンスストアの利用状況の違いにより説明可能である。(2)では、日本家計のインフレ期待は、
制限情報下の合理的期待形成仮説と整合的であり、インフレ期待は適切な情報付与により変化することが明らか
となった。

研究成果の概要（英文）：This study analyzed consumption and prices based on scanner data and 
investigated inflation expectation formation based on an original micro survey. We found that after 
the change in the consumption tax rate in 2014, young people decreased their nominal expenditures 
more than old, while young people faced higher price levels, which decreased their real expenditure.
 The difference between the old and young population can be explained by the differences in their 
purchasing behaviors in convenience stores. We also found that the inflation expectation by Japanese
 households is consistent with the rational expectation hypothesis with limited information. Our 
experiments conducted through websites revealed that by providing households with "useful" 
information, their inflation expectations are revised, as predicted by the information theory.

研究分野： マクロ経済学
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  １版

令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
2014年に行われた消費税率改定直後、日本の家計消費は大きく落ち込んだ。その落ち込み方や家計が購入する商
品の物価は家計属性により異なっている。本研究により、家計消費の動きを分析する際には、どの業態で購入し
ているかが重要な要素となっており、平均単価の高いコンビニエンスストアで日々どの程度購入しているかを考
察しないと、誤った解釈をしかねないことが判明した。また、日本家計のインフレ期待は粘着的であると広く議
論されているが、適切な情報を与えることによりインフレ期待は瞬時に変化し、その変化のパターンは粘着的で
はなく、むしろ合理的期待と整合的であることが本研究により明らかとなった。



様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 
１．研究開始当初の背景 
 
 たとえ同一商品であっても、その購入価格はコンビニエンスストアとスーパーで、特売時と
定価時で一般に大きく異なる。現在、物価指数及び将来のインフレ率の予測に多くの関心が集
まっているが、それらを正確に計測することは一般に困難であり、物価の一側面を切り取って
いる、公式物価統計が、日本全体を正確に反映しているとは限らない。実際、各種マーケティ
ングデータに基づく物価指標が複数報告されているが、いずれも公式の物価統計とは大きく異
なる挙動を見せることは少なくない。また、個人別、例えば年齢階層や所得階層ごとに物価や
将来インフレの予測が異なることは十分あり得る。また、2014 年に行われた消費税率改定前後
で家計消費支出は大きく変動したが、名目支出の変動を物価指数でデフレートした実質支出の
動きは、デフレーターの作成方法により大きく変わりうる。家計別の物価指数の違いについて
は多くの研究があるが、それらのほとんどは、家計間の差異は支出品目の違いにより生じてお
り、品目レベルでは家計間の相違はないと仮定されていたが、近年のマーケティングデータに
基づく分析では、家計により品目レベルでの価格も異なることが多く指摘されている。家計間
の物価の相違、およびそれが家計消費に与える影響をマーケティングデータ等により分析する
必要性が高まっている。 
 
２．研究の目的 
 
家計支出を実質化する際のデフレーターは、通常、公式統計である全国消費者物価指数が用

いられている。その際、家計間で物価の差はないと仮定されることが多い。また、家計間で物
価が異なることを許容しても、品目レベルでの差異はない、と仮定されている。一般物価水準
が変動する際、全ての商品が完全に連動していれば、そのような仮定は支持されるが、店舗に
より、そして家計の購買行動により物価変化率も家計間で異なる可能性がある。本研究では家
計により物価変化率、および将来予測がどの程度異なり、かつそれから家計消費行動にどのよ
うな影響を与えるか分析する。 
 
３．研究の方法 
 
本研究で行った研究は大別して二つに分けることが可能である。第一は、マーケティングデ

ータに基づく家計間物価水準および購買行動・家計消費支出の計測と分析であり、第二は、独
自調査に基づく将来インフレ予測の計測およびその決定過程の分析である。 
第一の課題に関しては、市場調査会社が作成している、個人の購買行動を商品・購入店舗レ

ベルで収集しているマーケティングデータを用い、個人属性別の物価変化率を計測する。なお、
標準的な物価指数算式であるラスパイレス指数やフィッシャー指数では、同一商品間でないと
価格の違いを計測できない。このとき、個人間の物価や、同一個人の異時点間の物価(物価変化
率)を計測する際、たまたま全く同じ商品を購入していないとサンプルから外れてしまう問題が
生じる。これは、消費税率改定前後のように、購入品目が変化しうる場合深刻な問題となって
しまう。そこで、本研究では、Broda and Romalis (2009)に従い、容量単価指数を用い、異な
る品目間での物価変化を可能にしている。その場合、各商品の品質の差を無視することになっ
てしまうという欠点がある。しかしながら、通常の指数で生じる、同一品目に限定するデメリ
ットに比べ、今回の分析対象である加工食料品に関しては、耐久消費財などに比べて品質の差
は少ないと判断し容量単価指数を採用した。家計属性別に作成した物価変化率は、購入先店舗
別にも作成可能であり、観察された名目支出を様々なパターンで作成したデフレーターで実質
化し、家計属性別に生じる様々な差異が何に起因しているかを分析した。 
第二の研究課題である個人間の将来インフレ予測に関しては、独自サーベイを行い、個人間

でどの程度インフレ予測および実感が異なり、それらがどのような変数と相関があるかをまず
調べる。次に、回答者に対し、様々な情報を付与することで、インフレ予測がどのように変化
するかを観察する実験を行い、インフレ予測が果たして合理的期待形成仮説と整合的であるか
否かを分析した。 
 
４．研究成果 
 
(1) 個人別物価指数に基づく、消費税率改定前後の実質消費と名目消費の推移に関して 
 
 2014 年の消費税率改定は、その後の家計消費に甚大な影響を与えたと言われている。実際、
総務省による全国消費実態調査で名目家計消費支出をデフレートし実質消費支出額を求めると、
税率改定後大幅に消費支出は低下し、その後も低い水準が長い間続いている。一方、名目消費
支出の水準は消費税率後に大幅に落ち込んではおらず、実質消費支出の減少のほとんどはデフ
レーターの影響によるものである。消費税率改定により物価水準は上昇しており、名目消費が
一定であれば実質消費は低下するのは当然である。しかしながら、もしも物価の上昇に直面し
た家計が、物価の上昇前と同じ消費パターンを続けず、より安い商品に需要をシフトさせた場
合、ラスパイレス指数で計算されている公式物価統計では物価上昇の影響を過大に推計する可



能性がある。また、日本の公式物価統計では、大型小売店における定価に限定して物価が計算
されており、特売における価格動向や、近年、市場における重要性が高まっているコンビニエ
ンスストアでの販売価格の動向が反映されていない。 
 インテージ社提供の、個人別購買履歴データ(SCI)は、特売を含む実際の購買価格と数量をコ
ンビニエンスストアなどの小型小売店舗も含めたデータセットとなっており、公式物価統計で
は得られない詳細な価格情報が利用可能である。ここでは、SCI を用い、2014 年 4 月に行われ
た消費税率改定前後において、日本の消費支出がどのように推移したかを分析した。 
 
図 1: デフレーターの違いによる実質消費変化額の変化 

 
図 1 は 2014 年 1 月を基準とし、税率改定直前の駆け込み需要が生じた 3 月と税率改定後の 4
月の消費額の変化を示したものである。公式物価統計でデフレートすると、3 月の実質消費の
増加率は名目よりも小さくなっており、一方、4 月の実質消費の落ち込みは名目より大きくな
っている。一方、SCI に基づき、個人の実際の購買行動を反映させると、3月の実質消費は名目
よりもはるかに大きく増加しており、逆に 4月の落ち込みは小さくなっている。これは、消費
税率改定前後において、各個人の購買行動が価格に敏感に反応し、例えば消費税率上昇後には、
より安い商品へのシフトが生じていること、そして、購買行動を一定と仮定する公式統計では
実質消費の落ち込みを過大に推計していることを示している。 
 
(2) 日本の物価変化の分解 
 
 図 2: 日本の物価変化を示す様々な指標 

 
 
 2013 年以降に日本で採用された、いわゆる異次元の金融緩和は日本経済の物価変化率を 2%
に安定的に引き上げることを目標としている。しかしながら、消費税率改定の影響を除くと、
実際の物価上昇率は 2%を超えることはほとんどなく、0%付近となっている。一方、家計を対象
としたサーベイでは、実感している物価上昇率は 2013 年以降上昇しており、公式統計と実感の
間に乖離が生じている。本研究では、公式統計では十分に捉えることのできない、代表的商品
以外の値上げや家計の感じる生計費の変化を反映した物価指数を構築し、その推移を比較した。



具体的には、インテージ社の提供する店舗別、商品別の POS(Point of Sales)データを用い、
Feenstra (1994)による、商品種類効果(Love of Variety Effects)を取り入れた COLI(Feenstra)、
通常の CES 型効用関数に対応する生計費指数、COLI(Sato-Vartia)に加え、容量単価指数(Unit 
Value Price Index)を構築した。容量単価指数は、性質の異なる財の数量を足す場合は様々な
問題が生じるが、ここでは非常に詳細な商品カテゴリーを用いることで、極力品質の影響を除
いている。図 2は、ラスパイレス-パーシェ指数のバンド(灰色)と共に、三種類の物価指数の推
移を描いたものである。これによる、2013 年以降、二種類の生計費指数(COLI)は 2015 年まで
はほとんど上昇していないが、容量単価指数は 2013 年後半から上昇をはじめ、2014 年には 2%
程度の物価上昇を実現している。COLI(Sato-Vartia)と COLI(Feenstra)は、いずれも前年同期
と当期の両時点で存在する商品(継続商品)に限定した、既存商品の価格改定を反映している。
さらに、COLI(Feenstra)は、当期において存在する商品の種類が多いほど低下するという規模
効果を含んでいる。例えば、メーカーが製造する商品の種類を減らした場合、COLI(Feenstra)
を上昇させる効果がある。一方、容量単価指数は、前年同期には存在しなかった商品の価格が、
既存商品よりも高かった場合は上昇する。容量を低下し、販売価格は一定とする新商品を販売
する場合、容量単価指数は上昇する。図 2 から、2013 年後半から、各メーカーが新商品として、
実質的に値上げになるものを多く販売したこと、そして、その動向は、代表的商品の定価のみ
を調査する公式物価統計では十分に捉えられていないことを示している。 
 
(3) 日本家計のインフレ期待形成メカニズムについて 
 
 2013 年から開始された、日本銀行による、いわゆる異次元の金融緩和において、各経済主体
が持つインフレ期待が重要な役割を果たしている。人々のインフレ期待形成はマクロ経済学に
おいて重視されてきたが、実際にどのように人々が期待形成しているかに関しては、ミクロデ
ータを用いた分析は十分に行われてこなかった。期待形成に関する標準的な理論は合理的期待
形成仮説であり、その仮説に従うと、人々は、各時点で利用可能なすべての情報を用い、数学
的な条件付き期待値と一致するようにインフレを予測する。この仮説を検証するためには、人々
の有する情報を観察せねばならないが、これは非常に困難であった。この研究では、経済実験
を行い、人々の様々な情報を与えることで、インフレ期待がどのように変化するかを観察した。
その結果、インフレ期待形成に対して役に立つと思しき情報を与えた人々は、実際にインフレ
期待を変化させること、さらにその変化のパターンは、標準的な合理的期待形成仮説に、情報
の制限(limited information)を加えたものであることと整合的であることが判明した。これは、
人々のインフレ期待形成が、過去のインフレの実現値のみから計算されているのではなく、将
来を予測した上で形成されていること、その形成方法はベイズ公式と矛盾しておらず、人々の
期待形成が非合理であるとは言えないことを示している。 
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