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デフレからの脱却の見通し 

－ＧＤＰギャップと物価変動の関係からの考察－ 

 

財政金融委員会調査室 鈴木 克洋 

 

１．最近の物価動向 

2005 年３月 14 日に 04 年 10-12 月期のＧＤＰ速報(2 次)が発表された。これ

によると、実質成長率は 0.5％(季節調整済前期比年率)、名目成長率は 1.0％(同

上)となり、２期続いたマイナス成長から脱し、わずかながらもプラスとなった。

一方、ＧＤＰデフレーターでみた物価動向は、同年 7-9 月期に比べ大幅に改善

したものの、依然マイナス 0.4％(前年同期比)となっている。97 年４月の消費

税率引き上げ時の影響を除けば、94 年中旬以降、日本経済は緩やかなデフレ状

態にあることがわかる(図表１）。 

 

図表１ ＧＤＰデフレーター・インフレ率（前年同期比） 
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（注）1.ＧＤＰデフレーターは、97年4月の消費税率改正の影響を除去した前年同期比 

2.95年以降は、2000年連鎖方式（太線）が正式系列。 

3.シャドー部分は景気後退期（以下、本稿の図表において同じ） 

（出所）内閣府『四半期別ＧＤＰ速報』 

 

今回のＧＤＰ速報の結果について、本稿では次の一点に注目をしたい。それ

は、これまで続いてきた「名目成長率＜実質成長率」という状態から、直近の

２期において「名目＞実質」に変化したことである(図表２)。ＧＤＰデフレー

ターの変化率(ＧＤＰデフレーター・インフレ率）は、名目成長率から実質成長 

過去の物価変動を振り

返ると、94 年にデフレに陥

った後、現在までデフレか

ら脱却できていない。 

ただし、デフレが加速度

的に進行する（デフレスパ

イラル）という最悪のケー

スは起こらず、マイナス 1

～2％の緩やかな物価下落

が継続している。直近では

デフレ率の低下が見られ

るが、依然としてマイナス

であり、水準は引き続き低

下していることがわかる。
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率を引いたもので近似されることから、この状態が維持されていくのであれば、

ＧＤＰデフレーター・インフレ率はプラスに転じていくことが期待できよう1。 

 

図表２ ＧＤＰ成長率とＧＤＰデフレーター・インフレ率（前期比年率） 
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（注）1. 名目成長率、実質成長率は、季節調整済前期比年率の３期移動平均。 

2. ＧＤＰデフレーターは、97 年 4 月の消費税率改正の影響を除去した季節調整済前期比年率

の３期移動平均。 

3. 94年を境に算式が異なるため、実質成長率、ＧＤＰデフレーターは不連続となっている。 

（出所）内閣府『四半期別ＧＤＰ速報』 

 

今回の結果を見る限りでは、政府の「改革と展望」2における 06 年度のデフ

レ脱却の展望は開かれたかにもみえる。しかし、内閣府も認めるように、04 年

10-12 月期の成長率には、公務員給与の支給方法の変更、原油の高騰、風水害

の影響による生鮮食品の高騰といった特殊要因によるかさ上げが存在している

といわれる。市場においては、これらの特殊要因やその他様々な下振れ要因を

加味した上で、今回の成長の継続や政府の示すデフレ脱却時期については否定

的な見方が多い。デフレ脱却の時期については、経済政策・金融政策にも大き

な影響を与えることとなるため、物価の今後の動向に注視していく必要があろ

                         
1 あくまで、短期的な物価変動の視点からの考え方である。今回、名目、実質ともかろうじて

プラス成長となったが、中長期的には、実質成長率が低成長のままでは、概ね２％といわれる

日本の潜在成長率との間に乖離が生じ、結局これがデフレ圧力となる。名目、実質とも十分な

プラスを維持し、「名目＞実質」という関係を維持していくことが経済の健全な姿であること

はいうまでもない。 
2 「構造改革と経済財政の中期展望-2004 年度改定」において、06 年度にはデフレを脱却し、

名目で２％程度の成長を実現とのシナリオを示している。 

94 年頃までは概ね「名目

成長率＞実質成長率」とい

う関係が成立しており、Ｇ

ＤＰデフレーター・インフ

レ率もプラス(インフレ)

となっている。しかし、94

年以降は概ね「名目＜実

質」という関係となり、物

価はデフレ傾向である。足

下の直近２期では、名目が

実質を上回り、物価変動は

プラスに転じていること

がわかる。 

なお、本図表は、図表 1

及び 3と違いＧＤＰデフレ

ーターは前期比年率とな

っていることに注意。 
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う。 

ここで、基本に立ち返れば、物価には様々な要因が働いているものの、基本

的には経済全体の供給力に対して実際にどれだけ需要が存在するかが、大きな

決定要因になる。つまり、デフレは、総需要が経済全体の供給力を大きく下回

るときに起こると考えられている。この供給力と総需要の乖離はＧＤＰギャッ

プ(需給ギャップ)と呼ばれており、これがある水準を上回ったときにインフレ、

下回ったときにデフレが起こることになる。この関係は「フィリップス曲線3」

と呼ばれる関係式で表されることが知られている(図表３)。 

 

図表３ フィリップス曲線（イメージ） 
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本稿では、このフィリップス曲線の考え方を用い、バブル直前の 85 年から現

在までのＧＤＰギャップとデフレの関係を計量的な方法も用いてマクロ経済的

な視点から検証し、その結果を基に今後のデフレの予測を行うこととする。 

 

２．物価指標 

物価は「経済の体温計」とも呼ばれるように、現在の経済活動状況を把握す

ることができる指標といわれる。しかし、物価指標は、しばしば生活の実感と

の間に大きな乖離があるとの指摘がある。この乖離の理由は、生活の実感が千

差万別である一方、物価指標は経済全体とした活動状況を示すため、平均的な

生活構造を前提とした価格変化を見たものにならざるを得ないからである。こ

のため、物価指標を見る際には、「日本経済全体でみれば」といった少し広い視

点で捉えることが必要であろう。 

                         
3 もともとは名目賃金上昇率と失業率とのトレードオフの関係を表したものであるが、現在は、

物価上昇率とギャップの関係を表す｢物価版フィリップス曲線｣として用いられることが多い。 
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こうした物価指標には、様々なものが存在するが、よく用いられるものとし

ては、消費者物価指数(ＣＰＩ)、企業物価指数(ＣＧＰＩ)、ＧＤＰデフレータ

ーが存在する(図表４)。物価指標としては何を用いるのがよいのであろうか。

そのためここで各指標の特徴をみることとしたい。 

 

図表４ 物価指標別インフレ率（前年同期比） 
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（注）1.各物価指標とも97年4月の消費税率改訂の影響を除去した前年同期比。 

2.ＧＤＰデフレーターの95年以降は、2000年連鎖方式（太線）が正式系列。 

（出所）内閣府『四半期別ＧＤＰ速報』、総務省『消費者物価指数』、日本銀行『国内企業物価指数』 

 

３者の違いは、大雑把に言えば、統計の範囲・対象が違うということである。

消費者物価指数は、消費者によって購入された財・サービスを対象とし、企業

物価指数は、企業間取引における財・サービス(つまり、中間財が含まれる)を

対象としている4。これに対して、ＧＤＰデフレーターは日本で生産されたすべ

ての財・サービス(つまり、付加価値のみ)を対象としている。つまり、ＧＤＰ

デフレーターは、対象範囲が限定的な消費者物価指数や企業物価指数と比較す

ると、消費者、企業を含めた総合的な物価動向を把握できると考えられる5。い

わば「日本経済全体の売上単価」を示す指数といえよう。 

また、消費者物価指数には、上方への過大評価、つまりインフレ率が実体よ

                         
4 消費者物価指数や企業物価指数は、輸入品の物価も加味される。なお、ＧＤＰデフレーター

は国内における生産物価のみが対象となる。 
5 この考え方は次のとおりである。ＧＤＰデフレーターは、名目ＧＤＰを実質ＧＤＰで割るこ

とで算出される。例えば、物価水準が上昇した場合、名目ＧＤＰ値は上昇するが、実質ＧＤＰ

値は生産量が変化しない限り不変であるため、経済全体の物価動向を観る指標となる。 

消費者物価指数でみた

場合のデフレ傾向は、98 年

頃であり、ＧＤＰデフレー

ターがデフレ状態を示し

てから４年経過後である。

全体的に消費者物価指数

は、ＧＤＰデフレーターよ

りも上振れる傾向にある

ことが観察される。 

企業物価指数は、景気の

変動、輸入価格、為替動向

等による影響が大きいた

め、上下の振幅が非常に大

きい。最近の急激なインフ

レは原油の急騰が主因で

あるといわれている。 
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り高めに出るという性格がある。これは「統計作成上の歪み」に起因すること

が知られている6。１つ目に、消費者物価指数の調査対象や方法の影響である。

例えば、新型車の価格には、たとえ車の燃費が向上していても、その性能向上

分が反映されにくかったり、郊外型大型安売り店等の商品については調査対象

になかなか汲み入れられなかったりする。２つ目に、消費者物価指数を算出す

る際に用いる算定方式の特徴による影響も存在する。総務省によれば、これま

での算出方法(固定基準方式ラスパイレス型)からバイアスの影響の少ない算定

方式（連鎖方式）に変更することによって、0.3％程度下方修正されるとしてい

る7。これらの上方バイアスの影響により、仮に消費者物価指数がゼロ％であっ

ても、実際はデフレ状態であると考えられている。 

日本銀行は、消費者物価指数(全国、除く生鮮食品。以下略)の前年比上昇率

が安定的にゼロ％以上となるまで、量的緩和政策を継続することを約束してい

る。しかし、消費者物価指数の上方バイアスの可能性を勘案すると、真にデフ

レからの脱却とするためには概ね１％程度の目標が必要との意見が多い。また、

消費者物価指数の対象範囲は限定的であることからも、国内の総合的な物価動

向を見るためにはＧＤＰデフレーター・インフレ率を物価指標として用いるこ

とが有用であると考える8。以上のことから、本稿では物価動向を観測するにあ

たり、ＧＤＰデフレーター・インフレ率を物価指標として用いることとした。 

 

３．ＧＤＰギャップの計測 

ＧＤＰギャップは、経済全体の供給力(＝潜在ＧＤＰ)と総需要(＝実質ＧＤ

Ｐ) との乖離度合いを次式のとおりパーセンテージで示したものである。 

 

100)( ×
−

=
GDP

GDPGDPGDP
潜在

潜在実質
％ギャップ  

 

このギャップは景気の状態を示すといわれている。例えば、ギャップの値が

プラスの場合は「好況」、マイナスの場合は「不況」を表すだけでなく、ギャッ

プの拡大基調から縮小基調への転換点が景気の「山」、その逆が景気の「谷」を

                         
6 かつてＧＤＰデフレーターにも歪みがあり、消費者物価指数とは、逆に下方バイアスが指摘

されていた。これに対して内閣府は 04 年 12 月にこれまでの算出方法(固定基準方式パーシェ

型)からバイアスの影響の少ない算定方法(連鎖方式)に変更した。詳しくは、補論１。 
7 総務省「消費者物価指数平成 17 年基準改定方針案への意見募集結果」(04.11.26)。 
8 「デフレ問題についての論点整理」経済財政諮問会議(03.12.10)においても同様の見解が示

されている。 
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表す(図表５)9。 

 

図表５ ＧＤＰギャップ（イメージ） 
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また、前述のとおり、ＧＤＰギャップと物価変化率には正の関係があること

から、ＧＤＰギャップは、物価に対して変動圧力となる。このため、今後の物

価を評価するに当たっては、ＧＤＰギャップを計測することが有用であり、日

本銀行においても重要視される指標の一つとされている。また、理論的には、

中央銀行は金融政策によってＧＤＰギャップに影響を与えることで、インフレ

率を望ましい水準に誘導していくことが可能であると考えられている10。 

そこで、本稿においてもＧＤＰギャップを計測することとする11。なお、Ｇ

ＤＰギャップの算出に必要な「潜在ＧＤＰ」については、これを直接観察する

ことができないため、推計を行う必要がある。本稿では、日本銀行、内閣府等

で用いられており、比較的オーソドックスであるマクロ生産関数アプローチを

用いて、潜在ＧＤＰの推計を行った12。 

図表６は、これらの推計の結果を基に計測されたＧＤＰギャップの推移であ

る。なお、ＧＤＰギャップの算出には様々な前提が置かれていることから、ギ

ャップの水準そのものが高いか低いかを述べることにはあまり有意性がない。

                         
9 内閣府の景気基準日付は、様々な指標を総合的に判断し決定している。本稿では、あくまで

結果として、景気基準日付と同様もしくはそれに近い動きを示していることを述べている。 
10 中央銀行は金融政策により名目金利を調整することで、実質金利ギャップ(景気中立的な実

質金利(自然利子率)と実際の実質金利の幅)に影響を与え、これが財市場を通してＧＤＰギャ

ップを縮小させ、物価を安定させる。この関係を定式化したのが、テーラー型ルールである。

なお、物価変動には、実質賃金ギャップ(労働の限界生産力と実際の実質賃金の幅)も影響を与

える。しかし、これらの計測には不確実性が大きいため、政策目標として利用する際には幅を

もってみる必要があるとの指摘がされている。詳しくは、木村・古賀(2005)。 
11 ＧＤＰギャップは、様々な前提を置いて算出されることとなるため不確実性を伴っている。

このため、計測結果については幅を見て解釈する必要があるのはいうまでもない。 
12 潜在ＧＤＰ及びＧＤＰギャップの算出方法の詳細は補論２を参照。  
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民間エコノミストの中にはギャップの水準にターゲットを当てたものもあるが、

本稿においては水準よりもギャップの動きや方向性を観察することとする。 

 

図表６ ＧＤＰギャップとＧＤＰデフレーター・インフレ率 
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（注）ＧＤＰデフレーターは、97年4月の消費税率改正の影響を除去した季節調整済前期比年率の３

期移動平均。なお、推計にあたり、ＧＤＰデフレーターの94年における不連続の調整を行った。 

（出所）内閣府『四半期別ＧＤＰ速報』ほか 

 

まず、ＧＤＰギャップについてみることとする。図表６から明らかなように、

計測されたＧＤＰギャップの「山」と「谷」が、政府の公表する景気基準日付

にほぼ対応していることがわかる。つまり、トレンドとしてＧＤＰギャップが

右下がりの動きを示している時期は、景気後退期(シャドー部分)と重なってい

るし、その逆も成立している。ここ最近の動きとして注目すべき点は、04 年 1-3

月期にＧＤＰギャップが上方から下方に屈折していることが観察されることで

ある13。内閣府は、02 年 1-3 月期の谷から始まった「第 13 循環」の山について

は発表していない上14、今後ＧＤＰギャップが再び右上がりに変化する可能性

も否定できないが、本稿の結果を過去の動きなどからみれば、この時期の周辺

                         
13 内閣府政策統括官室「日本経済 2004-持続的成長の可能性とリスク-」(いわゆるミニ経済白

書）(04.12)においても、同じ時期に本稿と同じようなＧＤＰギャップの屈折が観察されてい

る。なお、同レポートにおけるＧＤＰギャップの計測期間は 04 年 7-9 月期までである。 
14 景気基準日付は、事後的に発表されるため、現時点において、現在の景気が拡張期であるか

否かについては判断できない。 
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に、ＧＤＰギャップの「山」が存在するという可能性も否定できない。また、

これが景気循環と重なるのかについても注視していく必要がある。このため、

今後の景気の動向のみならず、ＧＤＰギャップの動きに注目しなければならな

いだろう。 

次に、ＧＤＰギャップ（図表６：太線）とＧＤＰデフレーター・インフレ率

（同：点線）の関係をみよう。94 年までは、緩やかではあるが、ギャップがプ

ラス域にある場合(インフレギャップ)は、ＧＤＰデフレーターはインフレに、

ギャップがマイナス域にある場合(デフレギャップ)は、ＧＤＰデフレーターは

デフレになるという関係が成立していることが観察できる。しかし、デフレ期

に突入した 94 年以降では、両者に関係があまりみられないことがわかる。この

点は、エコノミストの間からも指摘されているところである。本稿でも、特に、

96 年にみられる大きなインフレギャップにもかかわらず、デフレから脱却する

ことはなかった15。ただし、その後は、デフレギャップの継続とともに、デフ

レも継続していることがわかる。 

こうした中で、足下の動向には注意を払う必要がある。04 年前半以降、ＧＤ

Ｐギャップがマイナス幅を拡大している一方で、ＧＤＰデフレーター・インフ

レ率がインフレ域に突入するといった正反対の動きを示した。ＧＤＰデフレー

ター・インフレ率がインフレになったのは、前述のとおり、名目成長率と実質

成長率の差がインフレ率に近似されるため、直近において名目成長率が実質成

長率を上回った動きがあったからと考えられる。しかし、名目成長率、実質成

長率とも、ほぼ０％、もしくはわずかなプラスの水準を維持しているにすぎな

い。ＧＤＰギャップは、需要ギャップといわれるとおり潜在ＧＤＰと実際のＧ

ＤＰの乖離度合いを示したものである。日本の潜在成長率は概ね２％程度とい

われている中16、実質成長率がマイナスもしくは低位成長を継続した(つまり、

実際の経済が拡大しづらい)場合、両者の乖離はますます広がっていくこととな

る。こうしたＧＤＰギャップのマイナス幅の拡大は、物価に対しては強固な押

し下げ要因であるため、いずれ強力なデフレ圧力となって物価に影響を与えて

くることになろう。名目成長率及び実質成長率ともに十分なプラス成長を維持

することが必要であることはいうまでもない。 

                         
15 96 年におけるインフレギャップの拡大は、97 年４月の消費税率改正前の駆け込み需要とい

う特殊要因が存在していることも考えられる。 
16 日本の潜在成長率は概ね２％程度といわれている。本稿の推計では、潜在成長率はバブル期

に４％程度の高成長を示した後、バブル崩壊とともに 1.3％程度まで低下し、その後緩やかに

上昇している。最近では全要素生産性(技術進歩率)の上昇が貢献し、1.8％程度まで回復して

いることが観察された。ちなみに、アメリカの潜在成長率は概ね３～４％といわれている。 
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４．デフレの予測 

本節では、図表６の関係を用いて、今後のデフレの予測をする。予測の前提

として、次の実質成長率の見通しを考えた。 

 

① ＯＥＣＤ“ECONOMIC OUTLOOK NO.76”(04 年 11 月 20 日)に基づく実質成

長率17 

② 「構造改革と経済財政の中期展望-2004 年度改定」（以下「改革と展望」

という。）の内閣府作成「参考資料」(05 年１月 20 日)（「基本（改革進展）

ケース」）に基づく実質成長率18 

 

図表７は、それぞれの前提に基づき算定されたＧＤＰデフレーター・インフ

レ率の予想値の推移である19（点線を参照）。これをみると、いずれのケースに

おいても 06 年暦年中にはデフレからの脱却は不可能という結果になった。それ

ぞれのケースを詳細にみると、まず、①のＯＥＣＤケースでは、デフレギャッ

プは急速に解消に向かうものの、物価はマイナス 0.5％での推移を示している。

他方、②の内閣府試算のケースでは、デフレギャップ解消のペースが①と比較

して遅く、物価も緩やかではあるが徐々に下落していることが観測される。 

05 年１月の内閣府試算では、ＧＤＰデフレーターは、06 年度にプラス 0.5％

になるとしている20。本稿においては、07 年 1-3 月期はデータの制約から予測

期間外となっており、06 年度の物価の動向を直接予測することができないが、

予測されたデフレギャップ解消のペースでは、06 年度中のデフレ脱却はかなり

難しいといえるだろう。つまり、本稿の結果の限りでいえば、政府のＧＤＰデ

フレーターに対する見通しはやや楽観的ではなかろうか。 

物価の動向は、経済政策・金融政策にも大きな影響を与えることになる。政

府は、ＧＤＰデフレーター・インフレ率がプラスに至る過程についてあまり明

確にしていない。デフレがどのようにして脱却するのかの過程について、根拠

となる具体的な政策やその効果を示し、国民に対してより詳細な説明責任を果

たす必要があるだろう。 

 

                         
17 OECD 予測によると、05、06 年の日本の実質経済成長率は、それぞれ 2.4％、2.1％。 
18 内閣府試算によると、04、05、06 年度の日本の実質成長率は、それぞれ 2.1％、1.6％、1.5％。 
19 なお、本稿の分析に当たり各種の前提を置いているので、予測結果については幅を持って解

釈しなければならないことをあらかじめお断りしておく。 
20 内閣府試算では、ＧＤＰデフレーター・インフレ率は、04 年度はマイナス 1.3％、05 年度は

マイナス 0.3％、06 年度は 0.5％を見通している。 
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 図表７ ＧＤＰデフレーター・インフレ率の予測値 

①ＯＥＣＤ予測に基づく予測 
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②内閣府試算に基づく予測 
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→予測

→予測

 
（注）予測期間は、05年1-3月期から06年10-12月期まで。 

（出所）内閣府『四半期別ＧＤＰ速報』『「改革と展望」参考資料』、OECD“ECONOMIC OUTLOOK NO.76” 
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【補論１】物価指数の算定方式 

 

物価指数の算定方式には、大きく分けて固定基準方式と連鎖方式と呼ばれる

２つの方法がある。 

固定基準方式とは、５年ごとに基準年を設定し、財・サービスの組合せ(バス

ケット)について、基準年を「＝100」として固定した上で、基準年と任意の比

較時点との価格を比較する方法である。このとき、バスケットの構成比率とし

て、基準年の比率を用いる場合を「ラスパイレス型」、比較時点の比率を用いる

場合を「パーシェ型」という。ラスパイレス型は、消費者物価指数や企業物価

指数において採用され、パーシェ型は、これまでのＧＤＰデフレーターの算出

に用いられている。一方、連鎖方式は、基準年を前年度とするように毎年毎年

更新した上で、前年と当年とのバスケットの価格を比較し、過去の指数に掛け

合わせていく方法となっている。ＧＤＰデフレーターについては、04 年 12 月

からこの算式が用いられた。 

ここで、各方式の特徴を簡単な数値例で説明することとする。図表は、食料

品とパソコンの２つの財だけからなる経済を想定する。 

 

補論１図表 物価指数算式の数値例 

基準年 1年後 2年後 3年後 4年後 5年後
1 食料品生産量 80 80 80 80 80 80
2 パソコン生産量 20 20 20 20 20 20
3 合計 100 100 100 100 100 100
4 食料品価格 1 1 1 1 1 1
5 パソコン価格 1 1 1 1 1 1
6 （品質調整） 1 0.5 0.25 0.13 0.06 0.03

7 食料品数量(実質化後） 80 80 80 80 80 80
8 （ウェイト） (0.80) (0.67) (0.50) (0.33) (0.20) (0.11) 

9 パソコン数量(実質化後) 20 40 80 160 320 640
10 （ウェイト） (0.20) (0.33) (0.50) (0.67) (0.80) (0.89) 

11 固定基準方式(ラスパイレス型) 1.00 0.90 0.85 0.83 0.81 0.81
12 （前年比、％） (－) (▲ 10) (▲ 6) (▲ 3) (▲ 2) (▲ 1)

13 固定基準方式(パーシェ型) 1.00 0.83 0.63 0.42 0.25 0.14
14 （前年比、％） (－) (▲ 17) (▲ 25) (▲ 33) (▲ 40) (▲ 44)

15 連鎖方式 1.00 0.83 0.69 0.58 0.48 0.40
16 （前年比、％） (－) (▲ 17) (▲ 17) (▲ 17) (▲ 17) (▲ 17)

0
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基準年 1年後 2年後 3年後 4年後 5年後

固定基準方式(ラスパイレス型)

連鎖方式

固定基準方式(パーシェ型)

 

（注）１．連鎖方式は、内閣府が採用しているパーシェ型指数とした。 

   ２．右は、各指数別に下落率を図示した。 

 

この経済では、最近のＩＴ財の価格下落の状況を再現するために次の前提条

件を置いている。①いずれの品目も名目生産量と表面価格は変化しないが(1～

５行）、②パソコンについては品質が毎年２倍のペースで向上しており、これを
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反映させるため、パソコンの「価格」を毎年 50％ずつ低下させる21(６行)。こ

のとき、各品目の実質価値（＝生産量／価格）についてみると、パソコンの実

質化後の数量は名目生産量を大きく上回っていき(９行)、そのウェイトも年を

追うごとに高くなっていることがわかる(10 行)。 

 まず、固定基準方式については、次のように計算される。ラスパイレス型の

場合は、常に基準年のウェイトである（0.8:0.2）で、食料品とパソコンを合成

(加重平均)する22(各期とも  のウェイト)(11 行)。一方、パーシェ型の場合、

食料品とパソコンの合成に際しては、当期ごとのウェイトで合成していく23(当

期  のウェイトをそれぞれ用いる)(13 行)。 

 （当期のラスパイレス指数） 
 ＝ 食料品の当期価格 × 食料品のウェイト(0.80） 

＋ パソコンの当期価格(品質調整後) × パソコンのウェイト(0.20） 
 
（当 期 の パ ー シ ェ 指 数） 

  ＝ 食料品の当期価格 × 食料品の当期ウェイト 

＋ パソコンの当期価格(品質調整後) × パソコンの当期ウェイト 
 

ここで注目したいのは、パソコン価格の下落率は毎期同じであるため、指数

の下落率は毎期同じと考えるのが自然である。しかし、ラスパイレス型では、

指数の下落率は小さくなっていき(12 行)、パーシェ型の場合は、指数の下落率

が年々大きくなっていく(14 行)ことがわかる。これは、ラスパイレス型は、数

量ウェイトを固定しているため、パソコンの価値数量が低くなるにつれて、パ

ソコンの価格変動を年々少なくしか反映しなくなっていく一方、パーシェ型で

は、パソコンのウェイト上昇効果によってパソコンの価格変動が指数に対して

与える影響が高まっていくためである。近年の IT 財の著しい価格下落を勘案す

れば、以上の指数の性格という理由だけで、ラスパイレス型を用いる消費者物

価指数には上方バイアスが、パーシェ型を用いる従来のＧＤＰデフレーターに

は下方バイアスが生じてしまうのである。 

                         
21 任意の品目に関して品質一定を前提とした場合、コンピューター等の技術革新の激しいＩＴ

財ではその性能向上分は物価指数の低下として反映され（これを「ヘドニック法」という。）、

物価指数と販売単価に著しい乖離が生じる。その結果、物価指数で除した「実質値」は生産数

量を大きく上回ってしまう。 

22 固定基準方式ラスパイレス型 
i
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p
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p
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∑
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23 固定基準方式パーシェ型   
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(凡例) (0,t):(基準時,比較時)、pti:t 期における品質調整済みの第 i財価格、qti:t 期におけ
る第 i財の実質化後の数量、wti：t 期における i財の実質支出ウェイト 
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一方、連鎖指数は、「基準年＝100」としたまま、食料品とパソコンを合成す

るのではなく、①各品目の当期の価格を「前年の当該品目の価格＝100」とする

指数に毎期変更したうえで、②これらの価格指数を合成し、前年を基準(前年の

平均指数＝100)とした当期の価格指数を算出し、③この前年比を前年の連鎖指

数に乗じることで算出される24。つまり、連鎖方式は、当期と直前期を比較す

るとともに、これを過去の指数に掛け合わせることを繰り返すことで、過去か

らこれまでのすべての情報を利用しようとするものである（これゆえに「連鎖

方式」とよばれる）。 

 （当期の連鎖指数(パーシェ型)） 
 

食料品の当期価格 
  ＝                    × 食料品当期ウェイト 
     食料品の前期価格 
 

パソコンの当期価格(品質調整後) 
＋                                  × パソコン当期ウェイト 
パソコンの前期価格(品質調整後) 
 

× 前年の連鎖指数 
 

連鎖方式による各期の物価下落幅は、一定の割合で下落していることが観察

でき(15 行)、直感的にも納得がゆくものであろう。こうしたことから、連鎖方

式は、真の物価指数に近いものとされており、国連（93ＳＮＡ）では連鎖方式

を推奨している。しかしながら、連鎖方式においては、毎年、広大な品目につ

いてウェイトを再計算しなければならないという煩雑さがあるだけでなく、加

法整合性25が成立しない、ドリフトが存在する26などの欠点もあり、万能ではな

いことに注意が必要である。 

 

 

 

                         

24 連鎖方式パーシェ型         CWP
t

itit

ititCWP
t p

qp
qp

p 1
,,1

,,
−

−

×≡
∑
∑

  

(凡例) (0,t):(基準時,比較時)、pti:t 期における品質調整済みの第 i財価格、qti:t 期におけ
る実質化後の第 i財数量 

25 各期において、実質ＧＤＰの各構成要素（消費、設備投資等）の合計が実質ＧＤＰと同じに

なること。連鎖方式ではこれが成立しないため、内閣府は、各構成要素の合計と実質ＧＤＰの

差を「開差」として表示することで対応している。なお、連鎖方式においては、実質ＧＤＰの

四半期値の暦年の合計値は暦年値と同じになるという時間的加法整合性も成立しない。これに

対して内閣府は「比例デントン法」を用いて四半期値の合計が暦年値となる四半期値を推計す

るとしている。 
26 例えば、０期から１期にかけて個々の品目の価格と数量が変化し、２期になって再び０期に

おける当初の水準に戻った場合、固定基準方式では同じ水準に戻るが、連鎖方式では元と同じ

水準には戻らない。 
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【補論２】ＧＤＰギャップの推計について 

 

潜在成長率やＧＤＰギャップについては、様々な計測方法が存在するが、本

稿では、日本銀行・内閣府と同様にコブダグラス生産関数（ aa KLTY −∗∗= 1 ）

から推計することとした。本稿で用いた推計式は次のとおりである（番号は図

表に対応）。 

 

補論２図表 推計フロー図 

労働時間
就業者数

実際の
資本投入量(K)

実際の
労働投入量(L)

労働分配率(a) 実質GDP(Y)

ｺﾌﾞ･ﾀﾞｸﾞﾗｽ型
生産関数

水準調整前
GDPギャップ(G)

潜在GDP(Y*)

全要素生産性
(T)

潜在資本

投入量(K*)

潜在労働

投入量(L*)

民間企業資本
ストック

GDPギャップ(g)

GDPﾃﾞﾌﾚｰﾀｰ･ｲﾝﾌﾚ率

①

②

③

④

⑤

⑥

⑦

フィリップス曲線

⑨

⑧

 

 

① 
aaHP KLTY

−
∗∗=

1***   

② NIYWa /=  

③ YKaLaT lnln)1(lnln −−+=  

④ )( outin WHWHWPL +∗=   

⑤ )( ****
outin WHWHWPL +∗=   

⑥ np PAPAPAK +==*  

⑦ nnpp IPPAIPPAK ∗+∗=  

⑧ *

*

Y
YYG －＝    

(凡例)Y ：実質ＧＤＰ、T ：全要素生産性、 L：実際の労働投入量、 K ：実際の資本投入量、
a ：労働投入量の生産量に対する弾力値、 ＊Y ：潜在ＧＤＰ、 HPT ：全要素生産性(HP ﾌｨ
ﾙﾀｰによるﾄﾚﾝﾄﾞ分)、 ＊L ：潜在労働投入量、 ＊K ：潜在資本投入量、YW：雇用者報酬、
NI ：国民所得、WP：就業者数、 inWH ：所定内労働時間、 outWH ：所定外労働時間、

*WP ：潜在就業者数(=WPの上限ﾄﾚﾝﾄﾞ)、 *
inWH ：潜在所定内労働時間(=制度変更に沿

った inWH の上限ﾄﾚﾝﾄﾞ)、 *
outWH ：潜在所定外労働時間(= outWH の上限ﾄﾚﾝﾄﾞ)、PA：民

間企業資本ｽﾄｯｸ、 pPA ：製造業民間企業資本ｽﾄｯｸ、 nPA ：非製造業民間企業資本ｽﾄｯｸ、
pIP ：鉱工業生産指数、 nIP ：非製造業の資本稼働率(日銀短観から推計)、G：ＧＤＰギ
ャップ（水準調整前） 
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また、本稿におけるフィリップス曲線（⑨）の推計結果は次のとおりである。 

 

t
e

t g εππ +×+×= 173.0636.0  

（4.94）***    (1.81)*                

自由度修正済決定係数:0.40、標準誤差:1.51、ダービン・ワトソン比:2.67 

（凡例）πt：t 期におけるインフレ率、π
e：期待インフレ率（後方３期移動平均）、 

ｇ：ＧＤＰギャップ(水準調整後)、εt：誤差項 

(  )内は t 値。***は１％水準、*は 10％水準で有意であることを示す。 
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