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̶　みなさん，毎日，新聞を読んでますかァ？　ええッ？　毎日じゃなくてェ，日経だ，読売だ，
朝日だ，産経だ，いやいや道新だ。違いますよォ，新聞の種類じゃなくてェ。どの新聞であれ，
色んな記事が出てますよねェ。でも，読め読めと言われても，この新聞記事，けっこう専門的な
ところもあって，経済については前提となる知識がないと理解できない記事もありますね。です
から新聞によれば，専門用語の小さな解説欄まで設けているものもあります。購読はしていても，
テレビの番組面とスポーツ面しか読まないという方もいるでしョ。いや～，もったいない～。や
はり，生活に密着している経済の記事も読んで欲しいですよ。記事の内容が理解できなければ，
理解できるであろう隣人に教えてもらうというのも，一つの知恵です。今回の噺はそんなところ
から始めます。

棟梁（以下，棟）　こんちは！　こんちは！　先生！　いますかあ～。
先生（以下，先）　は～い，は～い。いますよ～。どうぞ入ってください～。
棟　先生，お久しぶりです，と言ってもこの前，散髪屋でお逢いしましたっけ～。へッへッへッ。
先　おォ，（笑）これはこれは棟

とう

梁
りょう

，３日振りの再会です。お元気そうで……で，今日は私に何
かご用でもありましたかね？

棟　いえねェ，物知りの先生に教えて欲しいことがあってェ，寄らせてもらいましたァ。お邪魔
してもよろしいでしょうか？　と言っても，もう座ってますがァ。へッへッへッ。

先　はい，私に教えて欲しいことですかァ？　さて，何でしょうかねェ？
棟　答えられないと，先生といえども，ＮＨＫのチコちゃんに叱られますよ～。へッへッへッ。
先　さて，なんと叱られますかね？
棟　Don’t Sleep through life.
先　ほ～。これはこれは，英語できましたかぁ。棟梁も隅に置けませんねェ。
棟　じゃあ，もっと真ん中へ出ましょうか。へッへッへッ。
先　出なくていいです。う～ん。〝ボ～っと，生きてんじゃねーよ！〟
棟　ご正解！　さすがはインテリさん，ですねェ。
先　そういう棟梁も。
棟　いえねェ，実は字幕に出てましたァ。へッへッへッ。
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先　で，私に教えて欲しいことって？
棟　あァ。そうでしたァ。ボ～っと，生きてちゃあ，あっしがチコちゃんに叱られます。どうも，へッ

へッへッ。（真顔で）先生，世の中，景気が良
い

いとかァ悪いとかァ，言ってますけどォ，実際
のところ，何をもって判断してるんですかねェ？

先　景気，これはまた唐突な質問ですね。このところ新聞やテレビのニュースで景気，景気って
騒いでますから……。

棟　はい～。どうも新聞の経済面は小難しくてェ。テレビのニュースじゃあ，解説の時間が短くて，
どこか端

は

折
しょ

られてる感じです。威張るわけじゃないですがァ，あっしはァ～新聞はテレビの番
組面とスポーツ面しか見ないものですから。銭を払っていても意味ないです。どうもォ，へッ
へッへッ。

先　なるほどォ。新聞も記事によれば，多少専門的に書きすぎているものもありますから。
棟（したり声で）でしょう。へッへッへッ。
先　しかし，生活に密着した情報が出てますから，やはりしっかりと読むべきでしょうねェ。
棟　はいはい。先生，小言は後にして，景気の判断を……。へッへッへッ。
先　あァ，すみません。そうでした。じゃあ，こちらからお訊きしますが，棟梁はどう判断され

てますか？　景気？
棟　え～ッ，あっしですかァ？　あっしは～ですねェ～，カカアの言い草で判断してます。
先　奥さんの言い草？
棟　はい～。毎月，カカアからタバコ代とパチンコ代，それに少しの飲み代として小遣いをもらっ

てますがァ，そのときカカアが「もっと仕事を取ってこないと小遣いを減らすぞー」って閻魔
大王の顔で脅してくるときがあるんですよォ。そんなときは，きっと景気，悪いんだろうな～っ
て，思います～。どうもォ，へッへッへッ。

先（笑）棟梁，ご自分が稼いだお金なのに……まあ～，しっかり者の奥さんですねェ。
棟　はい～，カカアは定年なしの財務省主計局長ですから，稼いでくるあっしよりも偉い，偉い～。
先（笑）じゃあ，余分に稼ぎが多いときはどうですか？
棟　そんなときは機嫌よく，「はい，今月のお小遣いプラス1000円」って，お釈迦様の顔でニッ

コと笑ってくれることもあります。エクボを皺
しわ

にして～。どうもォ，どうもォ，へッへッへッ。
先　景気っていうのはそれですよ。
棟（きょろきょろと）ええッ？　ええッ？　どれですか？
先　いえ，景気が良いとは稼ぎが多いときで，悪いときは減ってるときですよ。
棟　先生～，それくらいは～学の無い，あっしにも分かりますよォ。
先　じゃあ何が分かりませんか？
棟　その景気をどう測るんですかねェ，良いとか悪いとか，どう判断するんですかねェ。今朝の

新聞にも「景気が持ち直した」ってありましたよォ。
先　あ～，なるほど，景気の測り方と良し悪しの判断ですか。
棟　そうです，測り方と判断です。それもあっしの懐

ふところ

ではなくて，国の景気ですよォ。
先　景気の測り方と良し悪しを判断する方法は国も棟梁も同じですよ。ただ，国は規模が大きい

だけのことです。
棟　そこのところを～もうちょちょっとォ，何とかこう分かるように？　へッへッへッ。
先　はい。まず景気の測り方として幾つかあります。GDP，株価，消費や投資，貿易収支，失
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業率などですかね。これらは重複する場合があるので，GDPと株価で説明しましょうか。
棟　そうですかァ，痔

Ｇ

で
Ｄ

屁をピ
Ｐ

ーってこくなんてェ，何だか痛そうだあ～。
先　いえいえ，痛くはないです。
棟　じゃあ，お願いします。
先　丁度，この新聞にGDPの記事（注１）が出ていますので，これを使って説明しましょう（表

１参照『朝日新聞』2018年６月９日。以下，『新聞』と略す）。GDP，簡単に言うとですねェ，
これは国内総生産と呼ばれるもので，１年間に日本人や企業が新たに生産・消費した製品やサー
ビスの金額です。毎年，500兆円を上回っています。

棟　ご，ご，ごひゃく兆円！　日本人はそんなに稼いでいるのですかァ。
先　その中身が大切です。GDPは内需と外需から構成されています。
棟　ないじ？　がいじ？
先　ないじ，がいじ，だと耳の内耳と外耳を想像してしまいます。が・い・じゅとな・い・じゅです。
棟（笑）イヤ～。が・い・じゅとな・い・じゅ，ですかァ？　へッへッへッ。
先　そうです。日本国内で生産・消費された額が内需です。これは個人消費，設備投資，住宅投

資，民間在庫，公共投資で構成されています。このうち，個人消費が６割を占めています。次
の設備投資とは企業が工場や機械設備に投じた金額です。さらに，次の住宅投資は……。

棟　ちょちょっと待ってください。住宅ならあっしの領域でしョ。
先　はい，そうですね。
棟　住宅ローンが下がると戸建住宅の新築注文が増えて，上がると減ってますけど，あれですね。
先　そうです。

表１．GDPの構成要素
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棟（笑）注文が増えると，仲間内では世の中景気が良くなったって話をしますよ～。
先　そうです。その住宅やマンション，アパートの建築にかかった費用の合計です。
棟　なるほどォ，GDPですかァ，あっしも貢献してるんですねェ。
先　もちろんです。また，何かを買っていることは消費ですから，生活をしている限り，国民は

このGDPに貢献しています。
棟　民間在庫って何ですかァ？
先　これは景気が良くなって品薄にならないよう事前に製品を作っておくことだと考えてくださ

い。または文字どおり売れ残った金額です。
棟　え～ッと，じゃあ，この公共投資って何？
先　これは政府が橋や道路を造るときに当てる費用のことです。
棟　よく３月になると道路の補修工事をしている，あれですかァ。
先　それも含みます。あるいは土建屋さんの活動を活発にするために政府が工事を発注している

金額と考えてもいいです。
棟　あっしの仲間に工務店の社長をしているヤツがいましてね。道路工事の受注が増えたので社

員をもう２人雇ったと言ってましたよォ。
先　そのとおりです。公共投資には雇用を増やす目的もあります。ですから失業が減っている状

態は景気が良いと考えてもいいでしょう。
棟　じゃあ，この外需って何ですか？
先　はい，表にあるように，簡単に言えば貿易収支のことです。輸出と輸入の差額ですね。日本

の外の外国で生まれた消費額なので外需と呼んでいます。日本は輸出で食っている国なので，
この金額の動きが注目されています。この図１（『新聞』2018年５月17日）に出てます。

棟　輸出と言えば，トヨタや日産，ホンダですね。
先　そうです，輸出額の多くはそうした自動車関連産業が貢献してます。
棟　まだ，よく分からないのですがァ，経済が成長するとかしないとかァ……。
先　それはGDPの総額が増えるとか減るとかということで，この表の名目成長率とか実質成長

率のことです。
棟　名目と実質？　外

そと

面
づら

と内
うち

面
づら

ってことですか？　どんな違いがありますかねェ。
先　結論から言うと，実質というのは価格の変動を除いて数量の変動でみた金額ということです。
棟　さて，何のことやら？　空から魚が降ってきたようで……。

図１．内需と外需
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先　はい。簡単な数値を使って説明しましょう。
棟（頭を掻き）あっしは大工の数値は得意ですが，違うものだと……。へッへッへッ，どうもォ。
先　大工で使う数値計算よりも単純ですから。家を一軒建てることを思えば超簡単です。表２を

見てください。
棟　そうですかァ？

先　いま，鉛筆と消しゴムだけを生産している国を考えます。その原材料は国内から調達してい
て，ここではその生産費用を明示的に計算しません。

棟　はい。で，外国から輸入すると，どうなりますか？
先　外国の儲けになるので計算上は含めません。
棟　なるほどォ。国内オリジナル生産ってことですね。
先　そうです。表を見ていただいて，2017年度の鉛筆と消しゴムの生産額の合計は15万円ですね。
棟　はい。
先　2018年度の合計額は21万円ですね。
棟　はい。
先　この15万円とか21万円という生産額を名目GDPと呼びます。ちなみに2017年度の国全体の

名目GDPは約548兆円でした。
棟　はいはい，さっき聞きましたので，ここでは驚きませんよォ。名目GDPですね。
先　この名目GDPが2017年度から2018年度にかけていくら成長したか，増加したかを名目GDP

成長率といいます。計算すると，40％になります。
棟　はい，40％になりますねェ。
先　表をよく見ると，鉛筆も消しゴムも2018年度には価格が上がっていますよね。生産数量につ

いては，鉛筆は増えて，消しゴムは減ってます。
棟　はい～，鉛筆は100円から120円，消しゴムは50円から60円ですね。数量は鉛筆が1000個から

1500個へ増え，消しゴムは1000個から500個に減ってます。間違いないですよォ。
先　実質というのはこの価格の変化，変動を除いたものなので，2018年度の価格を2017年度の価

格のまま計算するのです。そうすると，個数の違いが生産額に反映されます。
棟　はいはい。価格は同じままっとォ。
先　その生産額は17万5000円です。
棟　え～っと，はい，はい，そうなります。

表２　経済成長率
2017年度 2018年度

鉛筆
消しゴム
生産額

１本　100円×1000個＝10万円
１個　 50円×1000個＝ 5万円
　　　　　　　　　　　＝15万円

１本　120円×1500個＝18万円
１個　 60円× 500個＝ 3万円
　　　　　　　　　　　＝21万円

生産額

１本　100円×1500個＝15万円
１個　 50円× 500個＝ 2万5000円
　　　　　　　　　　　＝17万5000円

名目GDP成長率＝［（2018年度－2017年度）÷2017年度］×100％
　　　　　　　　＝［（21万円－15万円）÷15万円］×100％
　　　　　　　　＝40％

実質GDP成長率＝［（2018年度－2017年度）÷2017年度］×100％
　　　　　　　　＝［（17万5000円－15万円）÷15万円］×100％
　　　　　　　　＝16.66％
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先　なので，実質GDP成長率を計算すると，約16.66％になります。
棟　は～い，なります。
先　ですから，名目GDP成長率40％のうち，16.66％が生産数量の変化で説明できるということ

です。残りが価格の変化で説明できる部分となります。この実質GDP成長率を経済成長率と
呼んで，これが増加していれば経済は成長していると判断します。現実の経済では，２％にも
なっていないので，国はこれを高めようと躍起になってます。

棟　あ～ァ，３本の矢なんていう～～，アベ・森
もり

友
とも

と加
か

計
け

たけどォ転
こ

けなかった経済，アベコベ
経済，アベは呑み助，アベは嘘つき，いやアベさん神戸へ行くだったかな？

先　違います。神戸へは行きません。アベノミクスです。安倍首相の経済学という意味です。
棟　そうそう，それそれ。なるほどねェ。でも，この表１の2017年の実質成長率は1.5％とか1.6％

で，ずいぶんと低いねえ～。
先　この表１の数値は１月から３月までの速報値です。年度途中の経過数値になってます。
棟　途中経過だとしても低いでしょ。
先　低いので，日銀と協力してアベノミクスを実施しているのですよ。
棟　経済成長率のことは分かりました。が，日銀ってお札を発行している日本銀行のことですか？
先　そうです。次に，株価が景気の良し悪しの判断基準になっていることを説明しましょう。
棟　あいよー。
先　株価，つまり株の価格は会社の市場価値を表しています。これが高い会社は利益も高く，信

用のある会社とみなせます。で，どこかの会社が発行している株を持っていると株主は２つの
利益が得られます。

棟　はッ？
先　配当金と言って，会社が黒字であれば，利益のうちある一定額の分配金をもらえます。もう

一つは，たとえば一株100円で買った株の市場価格が150円になったときに売れば，50円の儲け
があります。これをキャピタルゲイン（資本利得）と呼んでいます。

棟　はい。ニュースを見ていると，日経平均株価が２万2000円を超えたとか，って騒いでますねェ。
先　日経平均株価というのは日本経済新聞社が指定している225銘柄の平均株価です。日本を代

表する会社の株価なので，国の景気の指標に使われています。今は株が買われて，株価は高い
まま推移しているということです。

棟　さっきの実質GDPでみた経済成長率は低いままなのに，なぜ株価が高く推移してるのかな
あ？　これで景気が良いと言うのですか？　こりゃ～，また分からない。へッへッへッ。

先　それはさっき言いかけた日銀が国の政策に協力している点を説明すれば分かります。（笑）
見せかけの好景気かもしれませんよ～。

棟　ほ～，見せかけ。日銀と政府ねえ～。
先　はい。日銀は本来，国とは独立したお札の発行機関なのですが，2013年１月に安倍首相の経

済政策に協力するために「共同声明」を出しました。
棟　して，そのフルネーム（姓名）は？
先　はッ？
棟　名前でしょ？
先　あ～ァ，そうきましたかァ。はい，日銀の総裁は黒

くろ

田
だ

東
はる

彦
ひこ

さんですが，その姓名ではありま
せん。
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棟　じゃあ，せ・い・め・い，とは？
先　はい。せいめいとは声に明るいと書く字です。
棟　はい～，知ってましたァ。（笑）聞き疲れたので，ちょっと間をとりましたァ。で，声明の

中身は？
先（咳払い）んんッ。経済を成長させるために日銀がお札を大量に発行して下支えするというこ

とです。つまり，物価を２％にまで引上げるという目標を共同で達成したいということです。
棟　お札を発行すれば経済は成長しますかァ？　物価や株価が上がりますかァ？
先　理屈の上では上がります。でも，残念ながら物価は上がっていません。株価だけが上がって

ます。物価については，図２（『新聞』2018年４月28日）のとおり，２％にはほど遠い状態です。
2018年４月の前年同月比上昇率は0.7％（生鮮食品を除く）にとどまっています（『新聞』2018
年５月26日）。

棟　ほ～。

先　日銀総裁は就任（2013年３月）後，物価を２％にまで上げると公言してきました。が，その
達成時期をこれまで６度も先送りしてきました。

棟　ふ～ン。６度もかい？　聞いて呆れるねェ。そんなの約束でもなければ，無能ってことだろ。
先　本音はうまくいかないことだと思いますがァ，2018年４月27日には今後達成時期を念頭にお

かずに金融政策を実施すると発表しました。
棟（怒）できないから単に逃げただけだろォ。男らしく政策に失敗したと言えばいいだろー。
先　日銀にも面

めん

子
つ

がありますから。
棟　面子もへったくれもないでしョ。６度も先送りしてるんだから。高給は取っても責任は取ら

ない。ふん！（怒）どっかで聞いたような話だー。当初予算が赤字でスタートするとなると，
役職手当を懐にしているヤツらは自分の手当をカットせずに，部下の給料をカットしやがるし，
その安っぽい役職を振り翳

かざ

して，部下に首を縦に振れと脅してくるヤツもいる。どうして責任
がとれないかね。さもしい野郎だぜ！　（しらっと）どうして物価は上がらないのですか？

先　う～ん。色々な理由が考えられますが，消費が増えないので……。

図２．物価の動き
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棟　当事者の日銀はどう考えてるんですか？
先　日銀はですねェ，最近，上がらない理由をインターネット通販の拡大で説明しようとしてます。
棟　インターネット通販？
先　はい。通販では小売業者間での値下げ競争が激しくて，これが物価の上昇を抑えていると

……。
棟　どの程度？
先　はい。2017年について計算してみると，物価の上昇を0.1から0.2ほどの幅で押し下げている

そうです（『新聞』2018年６月19日）。
棟　どうせ，単純な計算しかしてないんでしョ？
先　そのようです。目標の２％の上昇を達成できないので，色んな理由を探しているようで。
棟　日銀は，もう何もしないほうがいいんじゃないですかねェ。
先　んんっ。話を戻しましょう。日銀がお札を発行するときは，いつでも勝手に発行しているわ

けではありません。
棟　ほ～，自由に刷って発行してるわけじゃないと。
先　はい。国との関係で言えば，日銀がお札を発行するのは市中にある銀行が保有している国債

を買取るときです。専門用語では「買いオペレーション」と言います。買取るわけですから，
日銀がお札を銀行に支払います。そのお札が銀行の本支店に入るとき，お札が発行されたと呼
んでいます。

棟　ほ～，ほ～。北
ほく

斎
さい

なら聞いたことがあるけどォ？
先　こ・く・さ・い，です。国が発行する借用書です。たとえば，この国債を買って10年間持っ

ていれば，確実に一定の利息を付けて10年後にお返しします，という借用書です。
棟　ええッ？　国も借金をするのですか？　国民からたくさん税金を取っておいて？
先　はい，税金だけでは政策経費（社会保障費，公共投資，文教科学振興費，防衛費，地方交付

税など）を賄えませんので。新聞によくPBという文字が出てるでしョ。
棟　PB，PB，プライベート・ブランドですかァ？　いや，プレイボーイ？　へッへッへッ。
先　いえ，違います。PBはプライマリーバランスと言って政策経費を借金以外の税収と税収以

外の歳入でどの程度，賄えるのかという指標です。基礎的財政収支と呼ばれています。これも
図３（『新聞』2018年１月24日）で見てみましょう。

図３．基礎的財政収支
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棟　はい，この図ですね。
先　2018年度をみると，PBは10.4兆円の赤字です。借金である国債の発行額は33.7兆円，国債費
（元利払い）は23.3兆円です。新たな借金で元利払いをしている状態です。

棟　まあ，あっしらも多少の借金をして車を買ったり，家やマンションを買いますから。
先　ところが，多少どころの金額ではありません。累積した国債の発行残高と自治体の借金を合

わせると国全体で1000兆円以上あります。
棟　ええ～ッ！　1000兆円！
先　こんな国は世界中，どこを探してもありません。日本だけです。図４を見ると，2016年現在

で対GDP比で230％の借金になっています（『新聞』2018年４月25日）。
棟（呆れて）会社や個人ならとっくの昔に破産してるでしョ。そうそう，ギリシャが破産しまし

たよね。
先　そうですね。でも，日本は破産しません。
棟　なぜ，破産しないの？　こんなに借金を抱えてるのに？
先　われわれ日本国民が政府を裏切らない限り，破産しません。
棟　分からない。奥歯に物の挟まったような言い方は止めて……。
先　はい，すみません。破産しない理由は２つあります。一つは国債を買って持っている人です。

海外の投資家たちも国債を買って持っていますが，多くが日本の機関投資家（銀行，証券会社，
保険会社など）たちや日本人の個人です。この日本人たちが極端に売り買いしなければ，国債
の価格も安定したままです。もう一つは日本人の預貯金額が1000兆円を超えています。このお
金を使って国の借金を買取れば，国は破産しません。

棟　預貯金額が1000兆円！　こちらもどえらい金額ですねェ。
先　そうですね。棟梁や私を含めた日本人の預貯金の総額ですけどね。
棟　なるほど～，日本人はまだまだ国に対して律儀な気質をもっているから裏切らないですよ～。

で，日銀が銀行の持っている国債を買って，お札を発行するとなぜ株価が上がるのでしたっけ？
先　そうそう，それを説明する途中でした。国債の発行量は限られているので，それを買取るわ

けだから，国債の価格が上がるのです。

図４．政府の借金の対GDP比
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棟　量が限られているのにもっと買い手が欲しいと言っているので，買い手が価格を吊り上げる
わけだァ。

先　そうです，そのとおりです。ここが肝心ですが，国債の価格が上がると国債の利回りが下が
るのです。利回りが下がるので，国債を持っている人が手放して，売ってェ，そのお金で株を
買うと……。

棟　ちょちょっと待ってください。どうも，話がややこしくなってきましたァ。（両手で頭を抱え）
脳ミソバーン！　の状態です。あっしはァ。

先　国債の価格と利回りの関係ですね。
棟　そうです。そこです。
先　じゃあ，簡単な数値でこれも具体的に計算してみましょう。あくまでも簡略化した説明です

からね。
棟　簡単に越したことはないです。へッへッへッ。こちとら脳ミソがァ……。
先　満期10年の国債を考えます。額面，つまり借用書の表面に書いてある金額が100万円としま

す。10年後に償還される額です。利率を年0.1％としましょう。１年で1000円の利息が付きます。
10年では１万円です。ですから，10年間持っていれば，10年後には100万円（額面）＋１万円（利
息，10年分）＝101万円が確実にもらえます。

棟　はい。利子は10年間，使うのを我慢したご褒美です，はい～。
先　でも，国債は毎日，市場で取引されているのでその価格は変動します。
棟　さっきの個人，機関投資家や海外の投資家たちが買ったり，売ったりするんですね。
先　そうです。ここでは発行からの経過年数を考えないとして……では，利回りの計算をします。

10年間，もっていれば101万円手に入る国債を市場価格が95万円のときに買ったとします。儲
けは６万円ですよね。

棟　はい。６万円です。
先　この６万円を買ったときの価格で割り算したものを利回りと呼んでいます。利回りを年当た

りにすると，年0.0632［（101－95）÷95］となります。もし，額面よりも高い105万円で買えば，
４万円の損です。利回りは年－0.0381％となります［（101－105）÷105］。

棟　はい。
先　この計算からも分かるように，国債の価格と利回りは逆の動きをするわけです。
棟　はい，はい。価格が上がると利回りは下がり，下がると上がる。はい～。
先　ですから，日銀が過剰に国債を買って，その価格を吊り上げると，利回りが下がってしまう

ので，国債を持っている個人や機関投資家，海外の投資家たちは国債を売って，その資金で他
の金融商品や別の何かを買ったり，株を買うわけです。株が買われれば，その価格が上がると
……。

棟　は～は～。投資家にとっては国債と株のいずれを買ってもいいわけだ。儲かりさえすれば。
先　そうです。専門用語で言うと国債と株とは代替の関係にあります。
棟　はい。（笑）だ・い・た・い，分かりましたァ。でもですよ，株が買われてなぜ景気がいい

のですかァ。
先　そうでしたね。景気の判断でしたね。実は，10年満期の国債の利回りは住宅ローンや企業向

けの融資の際の金利の基準になっていまして，利回りが下がると，これらの金利も連動して下
がります。そうすると個人の住宅への需要が増えたり，企業が設備投資用の資金を銀行から借
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り入れる機会が増えます。この図５（『新聞』2015年10月22日）に日銀が市場へ流すお札の量と，
住宅ローン，国債の金利との関係が出てます。実に，見事に３つの関係が読み取れます。

棟　あ～ァ，先日もお客さんが言ってましたよ。住宅ローンが下がって負担が減ったから，建て
代えるんだって。

先　そのとおりです。住宅メーカーや工務店の仕事が増えて，利益も増えれば，社員の給料もアッ
プし，（笑）旦那の小遣いもアップします。

棟　はッはッはッ，あっしのことだあ～。
先　ですから，日銀が国債を買ってお札を市中へたくさん流すと景気が良くなり，給料が増えて，

それで消費が増え，物価も上がります。が，給料も一部でしか増えず，消費も増えず，物価も
上がっていません。ここら辺が理屈どおりに行かなくて悩ましいところです。

棟　分かりましたァ。じゃあ，日銀は相当，国債を買ってるんですね。
先　はい。驚くべき数値があります（『新聞』2018年５月30日）。
棟　驚く？
先　はい。2018年３月現在，日銀の総資産は528兆円で過去最高になっています。
棟　ほ～，ほ～。気が遠くなる金額だァ。
先　この８割を超える448兆円が国債です。これは発行残高全体の４割以上を占めています。
棟　ずい分と貯め込んだ。いや，買い貯めたもんだなァ。
先　そうです。ですから「財政ファイナンス」と言って，日銀が国の借金の肩代わりをしている

とも批判されてます。なにしろ，国債の保有額がお札の発行額を上回ってますから。
棟　それって，素人のあっしが聞いても変ですよ。日銀の仕事じゃないでしョ。
先　確かに変ですよね。2001年３月に日銀の国債保有額はお札の発行額以内にするという「銀行

券ルール」が作られましたが，すぐに上回ったようです。2013年時点でみても，お札の発行額

図５．住宅ローン，国債の金利と貨幣供給量
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は84兆円，国債の保有額は99兆円でしたから。
棟　ルールを作ったのなら守らなきゃあ。
先　そうですよね。まあ，景気を良くしたいという政府との関係を重視しているとしか言えませ

んけど。
棟　株価が上がることは分かりました。で，景気がいい，GDPが増えるのですか？
先　はい。国債の利回りが下がると，国内では住宅ローンや銀行の貸し出し金利も下がります。
棟　それは～さっきの話でェ。
先　はい。貸し出し金利が下がりますので，預けるときの金利も下がります。それで円安にもな

ります。
棟　いきなり円安ですかァ？
先　はい。簡単に言うと，日本の金利とアメリカの金利を比べて日本の金利が低ければ，アメリ

カの銀行に預金をする人が増えますよね。
棟　はいはい。
先　ということはドルが買われて，円が売られる……。
棟　はいはい。ドル買って～，円売って～。
先　そうするとドル高円安になりますよね。
棟　なります。
先　円安になれば，輸出関連企業の利益が増えます。為替益と呼んでいます。
棟　はい？
先　つまり，１個１ドル100円で売っていた商品が１ドル120円で売れるわけですから，１個当た

り20円の儲けになります。
棟（明るく）はいはい。儲けになる。
先　企業の利益が増えますので，投資家は配当金やキャピタルゲインを求めて，これまで以上に

株を買いますので，株価も上がります。これは図６（『新聞』2018年３月12日）を見れば，明
らかです。対ドル円相場と日経平均株価とはほぼ反比例の関係になっています。

図６．黒田総裁就任前後からの株価と円相場



─ 71 ─

経済学の噺　景気

棟　なるほど～。ここでも日銀の国債購入は景気を良くすることになる。
先　でしョ。
棟　でも，満期がくれば大量の国債を手放すわけだから，そのとき価格が暴落しませんか？
先　すでに専門家たちはそんな心配をしていますがね。どうしますかねェ。
棟　でも，納得いきませんねェ。
先　何が，納得いきませんか？
棟　日銀の政策で株価が上がっても収入はアップしないし，庶民にはとても景気が良いとは思え

ませんよォ。
先　そうですねェ。収入とか給料は一部の大企業でだけアップしていますから。
棟　輸出関連企業ですね。
先　はい。日本全体の内部留保を見ると，企業……。
棟　先生！　ナイブリュウほって？　どこかで珍しい恐竜，ナイブ竜の化石が出ましたか？
先　あッ。すみません。内部留保とは企業の利益から税金や株主への配当金を差し引いた残りの

金額のことです。
棟　な～んだァ，企業の懐に残る金ですね？
先　はい。これが2017年度には過去最高の446兆4844億円になりました（『新聞』2018年９月４日）。
棟　それだけ貯め込んでいるなら，社員に回してやればいいでしョ。
先　そうですよね。でも，企業のもうけを示す経常利益が2016年度は74兆9872億円ありましたが，

このうち賃金などに回った分の「労働分配率」は68.7％（2015年度）で2012年度（70.3％）よ
りも下がっています。

棟　ほんとォ，企業はケチ臭いから，ふん！
先　でも，庶民にとって景気が良いと思えない理由は他にもあります。（腕時計を見る仕草）棟梁，

時間は大丈夫ですか？　遅くなると，奥様が心配されて。
棟（笑）奥様じゃあないですよ。うちのはカカアです。大丈夫です。今日は先生のところへ

行くって言って出てきましたから。遅くなっても心配してないと思います。カカアは先生の
大ファンですから。へッへッへッ。

先（笑）これはこれは，私にもファンがいましたかァ。じゃあ，この際だから，庶民感覚では景
気は良くないという点についても説明しましょう。

棟　へッへッへッ，お願いします。耳学問ってやつですから。聞いて帰って，カカアにも教えて
やりますよ～。きっとびっくりしてひっくり返りますよ～。へッへッへッ。

先　最近の新聞にエンゲル係数という記事が出てましたが，ご覧になりましたか？
棟　大

おお

谷
たに

翔
しょう

平
へい

君ですね。
先　ええッ？　大谷君？
棟　He is an Angel．
先　またまた，英語できましたね。上手いダジャレですねェ。座布団２枚！
棟　へッへッへッ。スポーツ新聞に出てましたァ。
先　なるほど。でも残念ですが，エンゼルではありません。
棟　じゃあ，メンデル？
先　違います。
棟　ヘンデル？
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先　いいえ。
棟　もう一つおまけに，コンドル？
先　は飛びません。
棟　……？
先　エ・ン・ゲ・ル，です。
棟　ほ～，エ・ン・ゲ・ルでしたかァ。
先　これは消費支出に占める食料費の割合です。食品の価格が上がると，自ずと高くなりますが，
「一般的に，この割合が低いほど生活水準は高い」とされています。豊かになって食料費以外
の物やサービスへ支出できるということです。これも新聞に出ているデータです。図７（『新聞』
2018年５月18日）を見てください。

棟　ほ～ォ。ずっと下がってきてますね。
先　はい。しかし，このグラフには出てませんが，終戦直後は60％を超えていました。高度経済

成長期を過ぎて，1970年代後半には20％台後半まで下がりました。
棟　はい～。しだいに生活水準は高くなってきたと。
先　その後も下がっていますが，よく見ると2005年の22.9％を底に上昇に転じてます。
棟　そうですね。線が上がってます。
先　2016年は25.8％になって，社会問題視されました。2017年の数値は25.7％と横ばいですが，

ここ10年ほどは生活水準が悪化していると読めます。
棟　でも，これって世間でよく言うように，悪化の原因は消費税が２回（1997年と2014年）引き

上げられて，食品の値段が上がってるし，共働き世帯が増えて，家事をせずに弁当や惣菜を購
入する機会が増えていることもありませんか。

先　なるほど，よく考えていらっしゃる。
棟　いいえ，これはＴＶタックルの受け売りです。へッへッへッ。
先　統計データによるとォ～ですねェ，2017年でみると，共働き世帯のエンゲル係数は22.3％，

夫のみが働く世帯では24.3％です。原因はそこではないようです。
棟　じゃあ，どこですか？

図７．エンゲル係数の推移（２人以上の世帯）
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先　係数を算出するときの食料費の扱い方にも問題があります。
棟　問題というと？
先　はい，食料費には外食や高額な食品も含まれています。庶民の感覚を統計データに反映する

のであれば，野菜や米のような生活必需品に限って数値化してみるのもいいかもしれません。
また，統計データは使う者によって，都合のいい数値だけが抜き出されている場合もあります。

棟　なるほど。それでは正確な判断はできないと。
先　しかし，この係数をどこの国，いつの時代にも当てはまる普遍的なものとして支持する研究

者もいます。
棟　それで何か積極的な意見が出てくるのですか？
先　はい。所得階層を５つに分けて，各階層のエンゲル係数を計算すると，2017年で，最も高い

階層で22.1％，最も低い階層で30.6％になるそうです。これを見る限り，低所得者層ほど高く，
階層間で「生活水準」に格差のあることが読めるというわけです。

棟　そっかァ。株価が高値で推移して一見，景気が良いと言われても扱う統計データの処理の仕
方やそれをどう使うかによって，庶民感覚も違ってくると……なるほどォ。低所得者には景気
のいいことなど実感できないわけだァ。

先　景気についての庶民感覚と言えば，もっと深刻なデータもありますよ。
棟　まだ，ありますか。深刻なデータ？
先　はい。サラリーマンの昼食代を調べたデータがあります。
棟　何となく予想がつくなあ～。それも嫌～な。
先　でも，紹介しましょう。図８（『新聞』2018年５月13日）を見てください。男性サラリーマ

ンの昼食代は1992年にピークの746円でした。これが2005年には500円台になり，2017年には
590円にまで増えましたが，ピーク時の２割減です。昼食代が減るのは元々の所得が減ったた
めですが，全世帯で見た年間の平均所得は2015年が545万8000円でした。これはピーク時1994
年（664万2000円）の約８割減です。

棟　所得が増えないので昼食代を減らして自衛しているのかな？
先　そう読めますよね。また，安価な昼食ですませているためでしょうか，昼食に使う時間も減

るだけでなく，食べないという人の割合も増えています。
棟　昼

ひる

飯
めし

を食わずに仕事をする，それじゃあロクな仕事しかできやしない。
先　そうですよね。しっかり食べないと。
棟　何ですかァ，こちらのデータは企業の交際費の推移ですね（図９参照。『新聞』2018年５月

13日）。
先　はい。企業が取引先の接待などに使う交際費は1991年にピークの６兆円を突破していました。

もっとも，これはバブル経済末期だったこともありますが。
棟　６兆円ですかァ。金額が大きすぎて想像すらできません。
先　そうですねェ。その後，2008年９月にリーマン・ショックがあり，さらに2011年の震災後，

交際費は2.8兆円まで落ち込みました。2016年には3.6兆円にまで回復しています。
棟　交際費を潤沢に使えるのはもちろん大企業でしョ。
先　そうでしょうね，中小企業にはそんな余裕はないでしょうから。この図９を見ても純利益は

増えてますよね。
棟　それにつれて交際費も増えているように見えます。
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図８．会社員の昼食代と昼食時間

図９．企業の交際費
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先　そうですね。交際費は景気に比例しています。
棟　日経平均株価の対象になっているような大企業のサラリーマンだけが豊かになっているよう

な印象を受けるなあ～。あ～ァ，聞いてて嫌になっちゃいますよ～。出るは涙か，ションベンか～。
先　それが正直な印象かもしれません。景気が良いなんて庶民とは関係ないようです。
棟　それじゃあ，だめでしョ。よく言う所得格差が広がって，昔のような階層社会が再生され，

世代を超えて維持されそうだって，この前，新聞で大きな見出しを見ましたよ。
先　そんな心配をするのも当然かもしれません。でも，政府も考えていて，この所得格差を縮め

るために所得再分配政策を実施しています。
棟　何ですか，その所得再分配政策って？
先　納税額や税率を操作して，所得の高い階層から多く税金を徴収する方法の一つです。これも

表３（『新聞』2018年１月25日）を見てみましょう。

棟　具体的には？
先　はい。給与収入が850万円以上のサラリーマンや公務員は約230万人いますが，これらの人た

ちへ所得税の増税を実施しました。給与収入が900万円の人は年間1.5万円の負担増になります。
給与収入が1000万円の人で4.5万円の負担増です。もちろん，棟梁のような自営業者も対象で
年間所得が2400万円以上は増税されます。しかし，庶民がもっと驚くべきことは年金受給者へ
の増税です。

棟　年金？　何を驚くのですか？　あっしも５年後にはもらいますが。
先　受給している年金額です。なんと，年金収入が1000万円以上もある増税対象者が約3000人も

いるそうです。年金以外の所得が1000万円以上もあって増税の対象になる人も約20万人いるそ
うです。（少しの間）あァ，あ～ァ，棟梁！　どうしましたか！　急に顔色が悪くなったみたいで。

棟（苦しそうに，胸をおさえ）せッせッ。う～う～，せッせんせい～。
先　大丈夫ですか？
棟　はッはい，何とかァ。
先　どうされました，急に。

表３．所得税の見直しの影響
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棟　びっくりして過呼吸気味になりましたァ。このままお陀仏するかと思いましたよ。ふ～。こ
の世の中に年金収入が1000万円以上もある人間がいるのですか？

先　は～，その点ですか。いるようです。
棟　その人間たちはまっとうな仕事をしてきたのですか？
先　さあ，どうでしょうか。きっとちゃんと仕事をして，年金を納めてきたのだと思いますが。
棟　あっしら庶民には信じられませんよ。あ～ァ。
先　ですねェ。でも，棟梁，いるんでしょうねェ，そんな金持ちも。
棟　欲深く，たくさん貯め込んでも，あの世へは持っていけないのに～。後に遺しても，ロクな

ことにならない。未
み

来
らい

永
えい

劫
ごう

，生きられませんよ。どだい，そんなに金が必要ですかねェ？　老
後の生活に。

先　そうですねェ。要
い

らないでしょうねェ。
棟　生きているうちに身内以外の誰かのために使ったり，寄付をしてあげればいいだろうに。自

分だけじゃ使いきれないでしョ。使えば少しは景気も良くなるだろうに～。はッ。
先　死ぬ前の社会貢献ですね。
棟　ああ～ァ，最後に疲れちゃいましたァ。いいように噺は落ち着きましたァ。新聞って読めば

ためになることばかりですねェ。腹
はら

立
だ

たしくなる記事もあるようですが……。
先　ですけど頑張って，読みましょう。それを知ることも大事ですから。
棟　はい～。先生，色々と教えてもらって，ありがとうございました。この噺のように，これか

らはあっしも新聞をしっかり読みますよォ。へッへッへッ。
先（笑）そりゃ良かったァ。いい契機（景気）になりましたね。

注

注１。これ以降，掲載する図表については新聞からの転載であり，その解説記事とともに一部を
修正して使用している。

付記

　脱稿後の新聞報道によると（『朝日新聞』2018年７月５日・７日・10日），2017年度の政府税収は「基
幹３税」でみると，すべて前年度を上回った。消費税収17.5兆円（1.7％増），所得税収18.9兆円（7.2％
増），法人税収12.0兆円（16.1％増）。一般会計の税収は総額58兆7875億円で過去３番目の高い水
準であった。地方税収も過去最高で40兆9087億円になる見通しである。全体の約３割を占める個
人住民税が景気の回復にともなう給与所得や株式の配当金の増加で前年度よりも3431億円増の12
兆8179億円，固定資産税も1357億円増えて，８兆9066億円となった。
　2018年５月現在，労働者１人当たりの平均現金給与総額（パートを含む）は27万5443円（名
目賃金）で前年同月比2.1％増となっている。内訳は，「特別に支払われた給与（ボーナスなど）」
が14.6％増え，１万1950円，「きまって支給する給与（基本給など）」は1.5％増え，26万1307円で
あり，前年同月よりも実質で3.9％減っている。2018年９月29日の新聞報道によれば，会社員やパー
ト従業員らが2017年に得た平均給与は432万２千円で，リーマン・ショックの前年（07年）の水
準（437万２千円）に達した。このうち，正規雇用者（役員等を除く）の平均給与は493万７千円
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（前年比６万８千円増）となっている。
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