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研究成果の概要（和文）： 人々が将来を見据えて意思決定をするとき、財政拡大による景気刺激効果は大きくならな
い。それは、人々が財政拡大によってもたらされる将来の税負担を予想するからである。しかし、財政政策が地域の労
働生産性を引き上げる効果を持つと、その地域では将来にわたってより多くの所得が期待され、人が流入する。したが
って、人の移動を通して地域の経済が活性化する可能性が生まれ、財政政策の効果は労働移動を考慮しない場合に比べ
て大きなものとなる。

研究成果の概要（英文）： If people take a forward-looking behavior, the effects of fiscal expansion tend 
to be small. People expect the future tax burden caused by the current fiscal expansion. However, when 
fiscal expansion can raise the labor productivity of a region, the expected future income of the region 
increases and people move into the region. The regional economy can be vitalized through the labor 
mobility and the effects of fiscal policy become larger than those without labor mobility.
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１．研究開始当初の背景 
 景気循環の問題を考える上では、マクロ経
済の動向だけではなく地域経済の動向に大
きな注目が集まる。古くから地域経済モデル
の開発は活発に行なわれてきたが、近年の景
気循環分析の標準的ツールとなった動学的
確率的一般均衡(DSGE)モデルは地域景気動
向の分析には応用されていなかった。 
また、DSGE モデル、特に価格硬直性や賃

金硬直性を仮定したニューケインジアンモ
デルで、金融政策の効果に関する分析は盛ん
に行われていたが、そのようなモデルが財政
政策の分析に用いられることは少なかった。
さらに、財政政策に関する数少ない分析例で
は、財政政策の効果が VAR モデルから得ら
れる観察事実と一致しないという問題が見
られ、地域経済における財政政策の効果を分
析する際にはこの点も大きなハードルとな
っていた。 
 
２．研究の目的 
 すでに十分な研究蓄積がある開放体系の
DSGE モデルを参考にしながら、国内の多地
域 DSGE モデルを構築することを主要な目
的とする。最大の特徴は、地域の異質性と地
域間の波及経路をモデルに取り込むことに
ある。 
 地域の異質性としては、まず生産構造の相
違を取り上げることができる。また、地域間
の波及経路として重要なのは、地域間労働移
動である。地域間の労働移動は、労働移動が
容易な多地域モデルが労働移動が困難な多
国モデルと異なる大きな特徴である。 
これらの点を考慮したモデルを用いるこ

とで、さまざまな経済ショックの波及経路を
明らかにし、財政政策の効果を数量的に理解
することが可能となる。 
 
３．研究の方法 
 DSGE モデルの普及は著しく、さまざまな
モデルが開発されている。特に、景気循環会
計という手法では景気循環要因をいくつか
のウェッジに分解して政府支出乗数を求め
るといった手順が採られている。また、必ず
しもモデルに基礎を置くものではないが、地
方経済や財政に関する計量分析も数多く行
われている。これらの研究状況については、
合計 32 回のワークショップと 5 回のコンフ
ァレンスに研究者を招聘して報告を受けた。 
なお、研究開始当初は財政政策に関する分

析例はそれほど多くなかったが、研究期間中
にいくつかの重要な研究成果が公表された。
リアルビジネスサイクル（RBC）モデルやニ
ューケインジアンモデル等の DSGE モデル
で財政支出を拡大すると、民間消費が減少し
て、いわゆる財政乗数は 1 以下になる。この
結果は多くの実証分析や VAR モデルのイン
パルス応答関数の結果とは矛盾する。この
「政府支出パズル」を解決するために、政府
消費と民間消費の間の補完性を仮定するな

どモデルの特定化に工夫が凝らされるよう
になった。 
 それらの報告や最新の研究成果を踏まえ
て、まず DSGE モデルの構築については、第
一に実物面に焦点を当てる RBC モデルを基
礎とした。価格硬直性や賃金硬直性は財政政
策の効果を分析する際にも重要ではあるが、
前述の「政府支出パズル」はこれらの仮定の
有無に関わらず発生しているので、よりシン
プルな構造をもつ RBC モデルを採用した。 
また、RBC モデルの中でも特に多部門モデ

ルに注目し、それを多地域モデルに応用する
可能性を探った。予備的な分析として、実際
のマクロ経済や地域経済の動向を VAR モデ
ルの推計を通じて把握し、それと整合的な
DSGE モデルの構築を目指した。 
 
４．研究成果 
 VAR モデルの推計によって、以下の点が明
らかになった。 
１．一国全体で 7 変数 VAR モデルを推定し
た結果から、財政政策は経済を浮揚させる効
果があることが確認された。特に財政拡大に
対して民間消費は正の反応を示し、上述の
「政府支出パズル」が存在する（千田(2012)
「安定化政策として財政政策は有効か？」）。 
２．LA-VAR(lag-augmented VAR)モデルを
用いて、地域ごとの財政支出の変化が当該地
域および他地域の産出に与える影響を検証
した結果から、東京、愛知、大阪など大都市
圏の財政支出の増加は自地域だけでない他
地域に対する波及効果も大きいことが確認
された（Tamegawa and Ando (2013), 
“The effect of intra-regional fiscal policy on 
output in Japan: An analysis using the 
Granger test”）。 
３．１と２の結果に基づいて、全国を 2 地域
（首都圏 1 都 3 県とその他道府県）に分けて
それぞれの地域での VAR モデルの推定を行
った。その結果、政府投資の拡大は首都圏で
は民間消費に正の影響を与えないが、その他
道府県では民間消費に正の影響を与えるこ
と、首都圏の政府投資の拡大がその他道府県
の民間消費に正の影響を与えることが確認
された。また、両地域の産出量についてグラ
ンジャー因果性の検定を行うと、首都圏から
その他道府県へのグランジャー因果が検出
される。 
以上の結果は財政政策の効果が地域ごと

に大きく異なる可能性と地域間の非対称性
を示唆している。 
 次に一国モデルと地域モデルの違いにつ
いての確認が行われた（Tamegawa(2013）, 
“Constructing a Small-Region DSGE 
Model” )。この分析では、地域モデルでは
財政拡大が利子率の上昇につながらないた
め、一国モデルよりも財政政策の効果が大き
くなることが確認されている。ただし、この
結果は地域がsmall regionであることに依存
している。 



また、地域および財政政策の内容（政府消
費の拡大か政府投資の拡大）によって効果は
異なることが明らかとなった。先の地域別の
VAR モデルによる結果では、民間消費を引き
上げる効果があるのは政府消費ではなく政
府投資である。この結果と、個別に行われた
地方財政に関する種々の分析からも財政政
策の内容が重要であることが確認された。 
 一方、DSGE モデルにおける財政政策の効
果は、社会資本ストックの生産力効果の大き
さ、借入制約に直面する家計の割合等に依存
している。VAR モデルの結果は地域によって
これらの点に相違があることを示唆してい
る。多地域モデルではこれらの地域間の相違
が重要である。実際、全国を 2 地域（首都圏
1 都 3 県とその他道府県）に分け、それぞれ
社会資本ストックを含む生産関数を推計す
ると、首都圏では民間資本ストックの効果が
大きくその他地域では社会資本ストックの
効果が大きいことが確認された。この生産関
数を多地域 RBC モデルに組み込むと、その
他地域では政府支出の拡大が民間所費を増
加させるという VAR モデルで得られた結果
と同様の結果を再現できる。なお、VAR モデ
ルで得られた地域間の非対称性、つまり、首
都圏での政府投資の拡大が自地域ではなく
その他都道府県の民間消費を引き上げる効
果をRBCモデルに組み込むことについては、
現時点では成功していない。 
 また、多地域モデルでは人口移動を内生化
することが必要であるが、本研究のモデルで
は家計が労働供給をどこで行うかを決定す
ることを通して、労働が移動する。したがっ
て、財政政策が社会資本を引き上げる効果を
持つと、将来にわたって獲得できる所得の変
化を通じて地域間の労働移動が発生する。こ
の労働移動によって、財政政策の効果は強ま
ることになる。 
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