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1．基本的な考え方 

日本の財政状況は先進国で最悪。 
 

地政学、自然災害、世界経済混乱などのリスクに対応
すべく、財政の頑健性回復が不可欠。 
 

高齢化、産業空洞化などを受け、国内貯蓄が趨勢的
な減少傾向にあり、貯蓄促進・消費抑制を目的にした
消費税増税の必要性が増している。 
 

もっとも、早期の消費税大幅増税は日本経済のデフレ
脱却確率を低下させるリスクがある。 
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＜参考1＞単純なフィリップス曲線 
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2．小幅で連続的な消費税増税について 

メリット：短期的な景気下押し圧力を緩和し、日本経済
が賃金デフレから脱却する確率を上昇させる。 
 

ディメリット：金融市場や国民が財政健全化姿勢の後退
と受け取るリスクがある。 
 

消費税収へのインパクト：不確実性はあるが、2018年
度迄の累積でみた場合、毎年1％ずつの税率引き上げ
による税収は、計画通りの税率引き上げの下での税収
を幾分上回る可能性がある。 

       
     小幅で連続的な増税は考慮に値する選択肢か        
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＜参考2＞CPI前年比の予測パス（18年度まで） 

赤枠内：計画通りの消費税増税＞1％毎の消費税増税 

緑枠内：計画通りの消費税増税＜1％毎の消費税増税 
赤枠計＜緑枠計? 
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Disclosure Appendix 
アナリスト・サーティフィケーション 
私、白川 浩道は、（１）本調査レポートに示されている見解が、すべての当該企業および証券に対する私の個人的見解を正確に反映し、（２）私の報酬が本調査レポートに示されている推奨または見解に、直接的にも間接的にも何ら関連しておらず、また今後も関連しないことを認めます。  
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