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我が国の対外的な経済取引の動向を表す経常収支の動きをみると，過去最高水準の貿易赤字を記録

する一方，旅行収支が半世紀ぶりに黒字となるなど，近年，これまでと異なる動きがみられる．こう

した動きは，我が国経済の対外的な稼ぎ方の変化を表すものと理解され，特に，最近では，訪日外客

数や訪日外国人旅行者による旅行中の消費が過去最高となる中，いわゆるインバウンドへの関心・期

待が高まっている．

その一方で，最近の動きを含め，特に，我が国を主眼にインバウンドの動向を定量的に分析する研

究は必ずしも多くない．なぜ，ここ数年で，訪日外客数がこれほどまでに増加したのか．また，訪日

外客数の増加は，日本経済にプラスの影響を与えているのであろうか．本研究では，最近，特に増加

が顕著である我が国のインバウンドの動向に焦点を当て，増加の背景や要因，我が国経済への影響に

ついて実証的に検証を行う．

グローバル・パネルを用いたグラビティ・モデルによる検証の結果，訪問外客数の増加には，出発

国の所得の増加が重要であることが示される中，我が国については，中間所得者層を中心に所得の増

加が著しいアジア地域に近接することが寄与していることが示された．ビザの発給免除措置等を含む

政府による誘致政策も，また，訪問外客数の増加にプラスの影響を与えていることが示唆された．加

えて，時系列データを用い，我が国におけるインバウンドと経済成長の関係を検証した結果，訪日外

客数の増加が経済成長率の押し上げに寄与していることが示された．特に，2013年以降，ビザ発給

緩和措置や我が国の物価が相対的に割安となることなどを背景に，訪日外客数が大きく増加したこと

は，消費税率引上げ等の影響を受ける我が国経済の支えとなってきた．
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1．序論

我が国経済は，国内に目を向ければ，少子高

齢化に伴う生産年齢人口の減少，また，国外に

目を向ければ，グローバル競争の進展や急速な

技術革新による不確実性の高まりなど，様々な

構造問題に直面している．こうした中，対外的

な経済取引の分野においても，過去最高水準の

貿易赤字を記録する一方，旅行収支が半世紀ぶ

りに黒字となるなど，近年，これまでと異なる

動きがみられるようになっている．

こうした動きは，我が国経済の対外的な稼ぎ

方の変化を表すものと理解され，実際に，2000

年代以降の経常収支の動きをみると，企業の海

外進出の拡大や経済のサービス化等を背景に，

輸出の増加に比して，所得収支やサービス収支

の増加が大きく，輸出で稼ぐ体質からの変化が

確認できる．

特に，最近では，サービス収支の中でも，旅

行収支の改善が顕著であり，アジア諸国での所

得増加に加え，2012年秋以降の円安方向への

動きやアジア地域等へのビザ発給緩和等を背景

に，訪日外客数が増加する中で，2015 年には

53年ぶりの黒字となった．

訪日外客数については，2013 年に過去最高

水準である 1000万人に達した後も，2015年に

は 1974万人と，増加が続いている．訪日外国

人旅行者による旅行中の消費（いわゆるインバ

ウンド消費）は，2014年には，前年比約 4割増

の 2兆円，2015年には，3.5兆円と，訪日外客

数とともに，過去最高を更新している．訪日外

客数の増加は，国内における宿泊・飲食業や小

売業等の売上の増加や景況感の改善に寄与する

とともに，2020年までに 4000万人に倍増させ

るといった目標のもと，国を挙げた取り組みが

進められ，新たな成長分野としての期待も高ま
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っている．

このように，近年，インバウンドへの関心・

期待が高まる一方，特に，我が国を主眼にイン

バウンドの動向を定量的に分析する研究は必ず

しも多くない．なぜ，ここ数年で，訪日外客数

がこれほどまでに上昇したのか．また，一般的

に考えられているように，訪日外客数の増加は，

日本経済にプラスの影響を与えているのであろ

うか．

本研究では，経常収支の動向を概観した後，

最近，特に増加が顕著である我が国のインバウ

ンドの動向に焦点を当て，増加の背景や要因，

我が国経済への影響を明らかにすべく，実証的

な分析を行う．具体的には，26 の国・地域か

らなるグローバル・パネルを用いたグラビテ

ィ・モデルの推計を通じて，我が国を含む各国

への訪問外客数の決定要因を検証する．また，

我が国におけるインバウンドの増加が経済成長

に与える影響を検証するため，為替レート，訪

日外客数，経済成長率の 3 変数からなる構造

VARモデルを構築し，訪日外客数と成長率の

関係を定量的に明らかにすることを試みている．

本研究は，インバウンドによる訪問外客数の

動向を実証的に検証するものであるが，その際，

これまで財貿易や直接投資の分析を中心に用い

られてきたグラビティ・モデルを訪問外客数の

分析に応用した．具体的には，訪問外客の出発

元や受入先の国における所得や人口，それぞれ

の国がどれだけ離れているかを示す距離といっ

た基本的な変数とともに，物価や為替の影響，

また，共通言語や国境が隣接することによる影

響，グローバル化の進展の中で取組が進む自由

貿易協定の影響といった先行研究においても活

用される変数を用いた．同様の手法により，イ

ンバウンドの動向を分析する最近の研究として，

Culiuc（2014）が挙げられるが，ここでは，2012

年までのデータを用いており，特に，我が国の

インバウンドの動向に焦点を当てる場合，2013

年以降にみられる急激な増加といった特徴的な

動きを考慮することができない．本研究では，

2014年までの最新データを用いることで，訪

日外客数が過去最高を記録する 2013年以降の

動きも含めて分析を行っている．その際，Cu-

liuc（2014）では考慮されていない，ビザの発給

免除措置の影響を検証している．我が国では，

2013年以降，タイやマレーシアなどの国への

ビザの免除措置等を通じて，訪日外客の誘致政

策を積極的に推し進めてきたが，本研究では，

訪問外客数の動向に，より直接的な影響を与え

ると考えられるビザ発給免除措置といった政府

による誘致政策を明示的に考慮することにより，

政策的な影響も含めインバウンドの動向を多面

的に分析している．

加えて，我が国におけるインバウンドの増加

が経済成長に与える影響を定量的に評価するこ

とにより，特に，2013 年以降，訪日外客数の

増加が我が国経済に対して果たしてきた役割を

明らかにしている．

近年著しいインバウンドの増加の背景や要因，

政策による影響，また経済成長への影響を明ら

かにすることは，訪日外客数の倍増に向けた更

なる取り組みを効果的に進める上で，政策的に

も重要となっている．

論文の構成は以下のとおりである．まず，第

2節で，経常収支の動向，また，最近，特に増

加が顕著である我が国のインバウンドの動向を

概観した後，第 3節では，グローバル・パネル

を用いたグラビティ・モデルの推計を通じて，

我が国を含む各国への訪問外客数の決定要因を

検証する．その後，第 4節では，我が国におけ

るインバウンドの動向に焦点を当て，訪日外客

数の増加が経済成長に与える影響を，時系列デ

ータを用いて分析する．最後に，第 5節におい

て結論を述べる．

2．経常収支にみる我が国経済の稼ぐ力の変化

2. 1 経常収支の動向

はじめに，我が国経済の対外的な稼ぎ方の変

化を確認するため，2000年代以降の経常収支

の動向を概観する．

経常収支は，原油価格の上昇などにより輸入

が増加した 2012 年から 2014 年を除いて，10

兆円以上の黒字が続いている．経常収支を，

2000年と 2015年で比較すると，2000年は 14.1
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兆円の黒字，2015年は 16.4兆円の黒字であり，

概ね同程度の水準であった（表 1）．しかし，そ

れぞれの内訳をみると，2000 年については，

貿易収支は 12.7 兆円の黒字，第一次所得収支

は 7.7 兆円の黒字，そして，サービス収支は

5.3兆円の赤字であったことに対し，2015年に

は，貿易収支が赤字に転じる中（−0.6兆円），

第一次所得収支の黒字幅は倍増し（20.7兆円），

サービス収支についても赤字幅に縮小がみられ

た（−1.7兆円）．

このように，経常収支にみる我が国の稼ぐ力

は貿易収支から所得収支やサービス収支へと移

り，輸出で稼ぐ体質からの変化が確認できる．

こうした中，特に，最近では，サービス収支の

中でも，旅行収支の改善が顕著であり，2015

年には初めて黒字に転じた（1.1兆円）．この背

景には，2012年秋以降の為替相場の円安方向

への動きやアジア地域等へのビザ発給緩和等の

もと，本研究の問題意識でもあるが，訪日外客

数が増加する中で，外国人旅行者による旅行中

の消費が拡大したことがある．旅行収支を，イ

ンバウンド消費を表す受取と，日本人の海外旅

行中の消費を表す支払に分けてその動きをみる

と，受取は，2000 年から 2015 年にかけて 2.7

兆円増加し，1.5兆円減少した支払に比べ，旅

行収支黒字化への影響が大きくなっている．以

下では，旅行収支の受取（旅行サービスの輸出）

にあたる，インバウンドの動向をみていく1）．

2. 2 インバウンドの増加

我が国の旅行収支に改善をもたらしている訪

日外客数の動向をみると，2013年に過去最高

水準である 1000万人に達した後も増加が続き，

2015年には 1974万人と倍増した（表 2）．更に，

2016年には 2404万人2）とはじめて年間で 2000

万人を超え，引き続き増加傾向を示している．

訪日外客数を国・地域別にみると，アジア地

域からの訪問客は全体の 8割を超え，その大多

数が近隣諸国からの訪問であることがわかる．

特に，中国，東南アジアからの訪問客は，ここ

数年で存在感を増しており，2010 年対比で，

中国は 8.9％ポイント，東南アジアは 2.2％ポ

イント，それぞれシェアを拡大させている．

アジアを中心とした世界各国からの訪問外客

数の増加は，訪日外国人旅行者による旅行中の

消費の押し上げに繫がっている．インバウンド
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表 1．経常収支の動き

経常収支（兆円）

貿易収支
サービス
収支

旅行収支
第一次
所得収支

1996 7.5 9.0 −6.7 −3.6 6.2

2000 14.1 12.7 −5.3 −3.1 7.7

2005 18.7 11.8 −4.1 −2.8 11.9

2010 19.4 9.5 −2.7 −1.3 13.6

2015 16.4 −0.6 −1.7 1.1 20.7

表 2．訪日外客数の動き

訪日外客数（万人）

中国 （シェア，％）東アジア（シェア，％）
東南
アジア

（シェア，％） 欧米 （シェア，％）

2008 835 100 12.0 432 51.8 65 7.8 185 22.2

2009 679 101 14.8 306 45.1 58 8.6 167 24.7

2010 861 141 16.4 422 49.0 71 8.2 176 20.4

2011 622 104 16.8 302 48.5 50 8.1 125 20.2

2012 836 143 17.1 399 47.7 77 9.3 165 19.8

2013 1036 131 12.7 541 52.2 115 11.1 189 18.2

2014 1341 241 18.0 651 48.5 160 11.9 216 16.1

2015 1974 499 25.3 920 46.6 207 10.5 256 12.9



消費の動向をみると，1.1兆円だった 2010年か

ら 2015年には 3.5兆円にまで拡大した（表 3）．

国・地域別にみると，訪日外客数の増加とあわ

せ，近年，中国のシェアが拡大しており，2010

年は 2割程度であったが 2015年には 4割とな

った．こうした中国からの旅行者の影響は，旅

行者一人当たりの消費額をみても突出しており，

世界各国からの訪日客の平均的な消費額が，

2010 年から 2015 年にかけて約 3 割増加し，

17.6 万円となる中，中国人旅行者の消費額は

28.4万円と，平均を 10万円以上も上回ってい

る．

なお，圧倒的な規模を誇る中国人旅行者によ

るインバウンド消費には，2016年に入ってか

ら変化もみられる．四半期別にみると，一人当

たり消費額が最も多額であった 2015年第 1四

半期の 30.0万円から，2016年第 2四半期には

22.0万円と減少し，そうした中，費目別にみる

と，これまでも最も大きな割合を占める買い物

代に低下傾向がみられている．これは，中国人

旅行者によるインバウンド消費のパターンが，

百貨店での買い物などを中心としたモノ消費か

ら，サービスを中心としたコト消費に移りつつ

あることを示している．

3．グラビティ・モデルを用いた訪問外客数の

決定要因分析

3. 1 グラビティ・モデルとインバウンド分析

への応用

我が国の対外的な経済取引にみられる最も顕

著な変化は，サービス収支の改善であり，その

背景には，いわゆるインバウンドの増加がある

ことを確認した．そこで，本節では，まず，我

が国を含む各国の訪問外客数の決定要因を，グ

ラビティ・モデルを用い，訪問外客の出発元と

なる国（出発国）や目的地となる国（目的国）の規

模，また両国間の距離，更には，経済環境や文

化的影響，制度要因も含め多面的に分析する．

グラビティ・モデルとは，各国間にみられる

貿易の動きを，各国の所得や各国間の距離，ま

た，経済的・地理的・文化的な繫がりなどで説

明するモデルであり，その名称は，ニュートン

の万有引力の法則に由来している．一般に，2

つの物体の間に働く重力あるいは引力は，2つ

の物体の質量の積に比例し，物体間の距離に反

比例することが知られているが，ここで，物体

を国，重力を貿易，距離を貿易障壁と解釈する

場合，国際貿易で用いられるグラビティ・モデ

ルが導かれる．貿易量を説明する要因として距

離（障壁）の概念を導入することがモデルの特徴

でもあり，財貿易や直接投資の分析を中心に国

際貿易の分野では標準的なモデルとして広く活

用されてきた3）．

インバウンドについても，外国人旅行者によ

る日本への訪問を，海外への日本の旅行サービ

スの輸出と解釈するならば，国境を越える旅行

者の行き来もまた複数の国が相互に輸出入を行

う差別化されたサービスの貿易と捉えることが

でき，そうした旅行者の動きを分析する際には，

旅行サービスの輸出元，及び輸出先の両国の動

向等を考慮するグラビティ・モデルが有用であ

ると考えられている．実際に，例えば，Ki-

mura and Lee（2006）では，財貿易とサービス

貿易それぞれについてグラビティ・モデルを用

いて推計し，サービス貿易を推計するモデルの

説明力が，財貿易の場合と比べ高くなることを
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表 3．インバウンド消費額の動き

インバウンド消費額（兆円）

中国 （シェア，％）東アジア（シェア，％）
東南
アジア

（シェア，％） 欧米 （シェア，％）

2010 1.1 0.2 21.7 0.4 33.8 0.1 6.6 0.2 19.1

2011 0.8 0.2 24.1 0.3 33.7 0.0 6.0 0.1 17.7

2012 1.1 0.3 24.8 0.4 34.8 0.1 6.3 0.2 17.1

2013 1.4 0.3 19.5 0.6 38.9 0.1 8.1 0.2 17.5

2014 2.0 0.6 27.5 0.7 34.5 0.2 11.6 0.3 13.6

2015 3.5 1.4 40.8 1.1 31.2 0.3 9.3 0.4 11.1



示した．また，Keum（2010）では，財貿易と同

様に，グラビティ・モデルが，国境を越えた旅

行者の行き来を説明することができることを実

証的に示している．説明力の高さを背景に，グ

ラビティ・モデルを用いた旅行者の分析が盛ん

に行われるようになる中，Morley et al.（2014）

では，旅行需要を考慮する個人の効用関数をも

とにした最適化問題からグラビティ・モデルに

相当する推計モデルが導かれることを示し，グ

ラビティ・モデルを用いた実証分析に理論的基

礎付けを与えることとなった．

最近では，先述の Culiuc（2014）が，数百に

およぶ世界中の国・地域を対象として訪問外客

数の動向を分析し，財貿易の動向と比べても，

モデルの説明力が高いといった点を報告してい

る．また，Santana-Gallego et al.（2016）では，

ユーロ圏内における海外旅行者の行き来を分析

し，ユーロの存在が，域内での観光客の行き来

にプラスの影響を与えることを報告している．

個別の国を対象とした研究としては，例えば，

Malaj and Kapiki（2016）では，ギリシャへの訪

問外客の流入について，Kaplan and Aktas

（2016）では，トルコへの訪問外客の流入ついて

分析を行っている．その一方，特に，最近の動

きを含め，我が国を主眼にインバウンドの動向

を分析する研究は必ずしも多くない4）．

本研究では，まず，グローバル・パネルを用

いたグラビティ・モデルの推計を通じて，我が

国を含む訪問外客数の決定要因を検証する．そ

の上で，我が国を訪問する外国人旅行者の動向

を分析するため，モデルの推計結果より導かれ

る訪日外客数の推計値を潜在的な訪日外客数と

して捉え，実際に我が国を訪れた外国人旅行者

との比較を行う．

3. 2 分析の枠組み

本研究で用いるグラビティ・モデルでは，出

発国，及び目的国の所得や人口，両国間の距離

といった変数を基本に，経済的要因として両国

における物価や為替レートの動向の違い，また，

文化的要因として共通言語や国境が隣接するこ

とによる影響，更には，制度的な要因として取

組が進む自由貿易協定の締結といった先行研究

においても活用される変数（ベースライン・ケ

ース）に加え，訪問外客数の動向により直接的

な影響を与えると考えられるビザ発給免除措置

といった政府による誘致政策の影響を考慮する．

（グラビティ・モデル）

出発国から目的国への訪問外客数を被説明変

数とするグラビティ・モデルを，以下により表

す5）．

ln X = β

+β ln ( gdp )+β ln ( gdp )

+β ln ( pop )+β ln ( pop )

+β ln (dis)

+β ln ( rexr )

+β ln ( rinf )

+βComlang

+βBorder

+βFTA

+ε

ここで，それぞれの変数を以下の通り定義する．

X ：出発国（Origin）から目的国

（Destination）への訪問外客数

gdp, gdp ：出発国と目的国の一人当たり

GDP

pop, pop ：出発国と目的国の人口

dis ：出発国と目的国の距離

rexr ：出発国と目的国の相対為替（目

的国の為替／出発国の為替）

rinf ：出発国と目的国の相対価格（目

的国の価格／出発国の価格）

Comlang ：出発国と目的国の使用言語が

同一であることを示すダミー

Border ：出発国と目的国が隣接してい

ることを示すダミー

FTA ：出発国と目的国が貿易協定を

結んでいることを示すダミー

3. 3 分析データ

本研究では，被説明変数である訪問外客数と
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して，UNWTO（United Nations World Tour-

ism Organization）のデータをもとに 26の国・

地域を選び，それぞれの国・地域間における双

方向での訪問外客数（2008〜2014 年）を用いて

いる（表 4）6）7）．

説明変数には，出発国及び目的国の規模を表

す所得要因として，一人当たり GDP（購買力平

価ベース），また，人口を用いている．出発国

と目的国の距離を表すデータとしては，両国の

人口が最も多い都市間の距離（大圏コース）を用

いている．加えて，経済的要因を表すものとし

て，出発国と目的国の相対的な物価と名目為替

レート（対ドルベース），また，文化的要因を表

すものとして，出発国と目的国の使用言語が同

一であること（同一である場合，1の値をとる），

出発国と目的国が隣接していること（隣接する

場合，1の値をとる）を示すダミー変数を用い

ている．更には，経済的な結びつきを考慮する

ため，出発国と目的国における自由貿易協定の

締結を示す（締結を結んだ年以降，1の値をと

る）ダミー変数を用いている8）．

推計に際しては，ベースライン・ケースとし

て，推計期間を 2008年から 2014年とする，上

述の 26の国・地域からなるグローバル・パネ

ルを用いる．

3. 4 推計結果と含意

上述の分析の枠組みに基づき，訪問外客数の

決定要因を検証する．グラビティ・モデルの推

計に際しては，欠落変数バイアスに応じるため，

固定効果モデルにより推計を行うことが一般的

となっているが，ここでも，固定効果モデルの
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推計結果を解釈していく9）．その一方で，距離

や共通言語など，時間を通じて一定（time-

invariant）な説明変数の影響を検証することを

目的として，あわせて変量効果モデルによる推

計を行っている．なお，各種検定の結果，ベー

スライン・ケース，また，以下でみる旅行者へ

のビザの免除措置を表すダミーを加えたケース，

更には，分析対象を先進諸国に限定したケース

のいずれにおいても固定効果モデルが選択され

ている10）．

ベースライン・ケースでは，いずれのモデル

でも出発国の一人当たり GDPが訪問外客数と

有意にプラスの関係にあること，また，その影

響は他の変数と比べても大きいことが示された

（表 5）．他方，目的国の一人当たり GDP の係

数は，有意にプラスとなっているが，その影響

は必ずしも大きくなく，訪問外客数の増加には，

まず，出発国の所得の増加が重要であることが

示された．所得とともに各国・地域の規模を表

す人口については，所得と同様，出発国の人口

が訪問外客数にプラスの影響を与えることが期

待されたが，推計結果は，そうした期待を裏付

けるものではなかった．出発国と目的国の距離

については，距離が離れることにより，訪問外

客数にマイナスの影響を与えると考えられるが，

いずれのモデルにおいても，その係数はマイナ

スとなることが示された．

こうした結果からは，我が国について考える

と，中間所得者層を中心に所得の増加が著しい

アジア地域に近接することが，訪日外客数の増

加に寄与してきたことが示唆される（アジア地

域からの訪日外客数は，全体の 8割程度を占め

る）．

物価や為替については，出発国に比べ，目的

国の物価が高まる場合，また，目的国の為替が

増価する場合，旅行者にとってみれば，実質的

な購買力が低下し，目的国で提供される旅行サ

ービスが割高となるため，相対物価（目的国の

物価／出発国の物価）の係数はマイナス，為替

の係数はプラスになることが期待されるが，推

計結果によると，それぞれ期待された結果が得

られており，購買力の変化が，訪問外客数の動

向に影響を与えることが示された．

出発国と目的国の使用言語が同一であること，

また，出発国と目的国が隣接していることを示

すダミー変数の係数は，いずれもプラスとなる

ことが期待されるが，プーリング，変量効果モ

デルの推計結果はそうした傾向を示している．

我が国について言えば，言語の面，また国境が

隣接するといったことによる訪日外客数へのプ

ラスの影響を期待することができない分，政策

対応を含め，積極的な誘致を進めることがより

重要となる．そこで，経済的な結びつきが訪問

外客数に与える影響を見るために，出発国と目
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表 5．グラビティ・モデルの推計結果：ベースライン・ケース

備考） *，**，***は，推定値が，それぞれ有意水準 10％，5％，1％で有意であることを示す．



的国における自由貿易協定の締結を示すダミー

変数の推計結果をみると，プラスの符号が得ら

れた．訪問外客数にはビジネス客も含まれるが，

例えば，経済連携が進むことにより，両国間で

のビジネス機会が拡大する場合には，訪問外客

数を押し上げる効果も期待できる．

訪問外客数の増加に，より直接的に働きかけ

る手段としては，ビザの発給緩和措置や免除措

置がある．我が国についても，2013 年以降，

タイやマレーシアなどの国へのビザの免除措置

等を通じて，訪日外客の誘致政策を推し進めて

きた11）．また，世界的にみても，ビザの発給緩

和措置等を通じた観光客の誘致政策が積極化し

ている．そこで，こうした措置と訪問外客数の

関係を検証するために，ベースライン・ケース

に，目的国による出発国の観光客に対するビザ

免除措置を示す（免除措置を行った年以降，1

の値をとる）ダミー変数を加えて推計を行った

ところ，いずれのモデルでも，有意にプラスと

なり，訪問外客数の増加に向けた取組としての

有効性が示唆された（表 6）．

固定効果モデルの係数（0.27）を指数関数によ

り転換すると 1.31 となり，これは，ビザ免除

を実施した年には，前年に比べ，訪問外客数が

3割程度増加することを表しているが，我が国

について，タイ（2013 年 7 月），マレーシア

（2013年 7月），インドネシア（2014年 12月）の

ケースを例に，ビザ免除の実施前後 1年間の伸

び率をみると，それぞれ 80％，62％，35％と

数十パーセントの伸びとなっており，推計結果

がこうした経験とも概ね合致していることが確

認できる．

我が国ついては，2013 年以降，積極的に緩

和措置等の取組を進めてきたが，こうした誘致

政策が今日における訪日外客数の増加に貢献し

ている可能性が示されている．訪日外客数の倍

増に向けては，世界との経済的な結びつきをさ

らに強めるとともに，ビザの発給緩和措置等を

含め，引き続き，積極的な誘致政策を進めてい

くことが重要と考えられる．

最後に，分析対象を先進諸国（G8：フランス，

アメリカ，イギリス，ドイツ，日本，イタリア，

カナダ，ロシア）に限定し，上述と同様の推計

を行った結果を報告している（表 7）．推計結果

については，出発国の人口が訪問外客数に有意

にマイナスの影響を与えるなど，一部に違いも

見られたが，総じて，これまでと同様の結果が

得られており，こうした結果は，経済の規模や

発展段階によらず，インバウンドの決定要因が

ある程度普遍的であることを示唆している．
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表 6．グラビティ・モデルの推計結果：ビザ発給免除措置を考慮

備考） *，**，***は，推定値が，それぞれ有意水準 10％，5％，1％で有意であることを示す．



3. 5 モデルより導かれる訪日外客数の動向

最後に，我が国を訪問する外国人旅行者の動

向を分析するため，グラビティ・モデルの推計

結果より導かれる訪日外客数の推計値を潜在的

な訪日外客数として捉え，実際に我が国を訪れ

た外国人旅行者との比較を行った（図 1）．推計

値，実績値ともに，2008 年以降，増加傾向に

あるが，推計値が一貫して上昇している一方で，

実績値については，東日本大震災が発生した

2011年に大きく落ち込んだ後，特に，2013年

から 2014年にかけて増加し，推計値を上回る

姿となっている．これは，上述のとおり，2013

年以降にみられたビザの発給緩和措置等の取組

の影響に加え，そうした時期にあわせて実施さ

れた航空路線の新規就航やクルーズ船の寄港拡

大，また，旅行者向けの消費税の免税対象品目

の拡大，更には，各地域や産業で進められるイ

ンバウンドを取り込むための取組等（例えば，

海外での訪日プロモーションなど）のモデルで

は捉えきれない要因によって，推計値以上に訪

日外客数が増加している可能性が考えられる．

2016年には，我が国の訪問外客数は 2000万

人まで増加しているが，仮に，一国として訪日

客数が最も多い中国において，他の条件を一定

とし，今後も過去 5年間と同程度の成長（10％

程度）が続くと仮定する場合，毎年，我が国へ

の訪問外客数を 30万人程度押し上げることと

なる．
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表 7．グラビティ・モデルの推計結果：G8諸国を対象

備考） *，**，***は，推定値が，それぞれ有意水準 10％，5％，1％で有意であることを示す．

図 1．グラビティ・モデルより導かれる訪日外客数の動き



アジアを中心とした世界各国からの訪日外客

数の増加は，旅行者一人当たりの消費額の増加

と相まって，インバウンド消費（非居住者家計

の国内での直接購入）の押し上げに繫がってい

る．GDP統計上，インバウンド消費について

は，サービス輸出として扱われるが，いずれに

せよ，経済成長の押し上げに寄与していると考

えられる．そこで，次節では，時系列データを

用い，我が国における訪日外客数の増加が経済

成長に与える影響を検証する．

4．構造 VARモデルを用いた訪日外客数と経

済成長の関係の検証

4. 1 インバウンドと経済成長

インバウンド客から得られる観光収入につい

ては，GDPに占める旅行収支の割合をみると，

その割合が大きい国（例えば，タイ，ギリシャ

では 7〜8％程度）から，我が国（0％程度）のよ

うに小さい国まで，各国それぞれの状況に応じ

て様々であるが，その過多に関わらず，国内産

業への波及効果が期待されることなどから，経

済成長の 1つの重要な源泉として考えられてい

る．そのため，これまでにも，観光業への依存

が大きい新興国等を中心に，観光業と経済成長

の関係について実証的な検証が行われてきた．

例えば，グローバル・パネルで用いた 26 の

国・地域についてみると，トルコやマレーシア

をはじめとするアジアを中心とした新興国を対

象に研究が行われており，対象国や研究者によ

って差異はあるものの，観光業が経済成長に影

響を与えることや，自国の経済成長が観光客の

増加に寄与するといった結果が報告されてい

る12）．

第 3節では，新興国と先進国が含まれる 26

の国・地域からなるグローバル・パネルをもと

に，インバウンド客の出発元の国や受入先の国

における経済成長を含め訪問外客数に与えると

考えられる様々な影響を検証したが，ここでは，

我が国に焦点を当て，訪日外客数の増加が経済

成長に与える影響を分析する．我が国では，近

年のインバウンドの増加が，特に，宿泊・飲食

業や小売業等の国内産業を中心に経済にプラス

の影響を与えていると考えられているが，そう

した関係を，構造 VARモデルを用い，定量的

に検証する．モデルでは，分析対象である訪日

外客数と経済成長に限らず，為替レートを加え

ることにより，アベノミクス以降に進展が見ら

れた為替の円安方向への動きを含め，為替が訪

日外客数に与える影響について，あわせて分析

することを可能としている．

4. 2 分析の枠組み

本研究で用いる構造 VARモデルは，実質実

効為替レート（RER），訪日外客数（INB），そし

て一人当たり実質 GDP（GDP）といった 3つの

時系列データ（季節調整値，四半期）をもとに構

築される13）．モデルの推計期間は，1990年第 2

四半期から 2016年第 2四半期までとなってい

る（推計に際し，各変数について対数を取り，

その差分を用いている）．

（識別制約）

モデルの推計に際し，変数間の同時点の依存

関係が順次拡大していくといった逐次的な短期

制約（同時点制約）を課している．変数のタイ

ム・オーダリングについては，その外生性を踏

まえ，RER，INB，GDPとしている．

（構造 VARモデル）

上述の識別制約をもとに，モデルを，ラグオ

ペレーター（L）を用い，以下により表す．

B (L )X = ε,

こ こ で，Xは ベ ク ト ル (ΔRER, ΔINB,

ΔGDP ) '，εは構造ショックベクトル (ε,

ε, ε ) '．ただし，各構造ショックは互いに

直交し，またその分散を 1に基準化するものと

する．B (L ) は，変数間の内生的な相互依存

関係を要約した係数 b (k ) からなる 3×3係数

行列を表す．なお，上述の識別制約は，変数間

の同時点間の関係を表す Bの各係数について，

次の通りゼロ制約を課すことを意味している．

b (0) = b (0) = b (0) = 0.

259経常収支にみられる構造的な変化



4. 3 推計結果と含意

上述の分析の枠組みに基づき，時系列データ

を用い，訪日外客数と経済成長の関係等につい

て分析を行う．また，ヒストリカル・ディコン

ポジション分析を通じて，近年著しい訪日外客

数の増加を背景に，経済成長率に与える影響が

どのように変化しているかを定量的に明らかに

する．

表 8では，モデルにより推計される長期効果

（構造ショックに 1標準偏差ショックを与えた

場合の各変数への毎期の効果の合計）を報告し

ているが，その結果から以下の点が示唆され

る14）．

第一に，訪日旅行ショック（例えば，ビザ発

給緩和措置等を反映）に対する GDPの反応は，

統計的に有意にプラス（0.39）であり，訪日外客

数の増加が経済成長率の押し上げに寄与してい

ることを示している．ただし，その影響の程度

は，需要ショックによる GDPの押し上げ効果

（1.05）に比べ小さい．

次に，為替の円高方向へのショックに対する

反応をみると，予想されたとおり，経済成長率

（−0.35），訪日外客数（−2.56）ともにマイナス

であり，アベノミクス以降の円安方向への動き

が訪日外客数を押し上げる一方，2016年初以

降の円高方向への動きは，依然として過去最高

水準にはあるものの，我が国への外国人旅行者

の数に下押し圧力を加えている可能性を示唆し

ている．

構造 VARモデルより得られる推計結果は，
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表 8．構造 VARモデルの推計結果

備考） *，**，***は，推定値が，それぞれ有意水準 10％，5％，1％で有意であること

を示す．

図 2．ヒストリカル・ディコンポジション分析：一人当たりの実質 GDPの変化と各構造ショックの動き



いずれも理論整合的であるが，最後に，これま

で見てきた，為替や訪日外客数の動きが，実際

に我が国の経済成長率に与えてきた影響を定量

的に把握するために，ヒストリカル・ディコン

ポジション分析（ここでは，観察された一人当

たり実質 GDPの変動を各構造ショックにより

説明される要因に分解）を行った（図 2）．その

結果，需要ショックが GDPの動きを説明する

上で大きな役割を有する一方，特に最近では，

ビザ発給緩和措置等の誘致政策や為替の円安方

向への動きを背景に訪日外客数が大きく増加す

る中，そうしたインバウンドが経済成長に与え

る影響も大きくなっていることが確認できる．

実際に，2000年代以降の一人当たり実質 GDP

の動きをみると，2013 年第 1 四半期を境に，

その前後で，平均的な成長率（前期比）は 0.2％

と同程度であるが，2013 年以前については，

成長率に対して，訪日旅行がマイナスに寄与し

ていた一方，2013 年以降は，プラスに寄与し

ており，消費税率の引上げ等を含む需要ショッ

クによるマイナスの影響を緩和している．こう

した結果は，訪日外客数が大きく増加する中，

消費税率引上げ等の影響を受ける我が国経済の

支えとなってきたことを示している．

5．結語

本研究では，我が国経済の対外的な稼ぎ方の

変化を確認する中で，最近，特に増加が顕著で

ある我が国のインバウンドの動向に焦点を当て，

増加の背景や要因，また，我が国経済への影響

を明らかにすべく，実証的な分析を行った．主

な結果は，以下に要約される．

1．グラビティ・モデルの推計結果は，先行研

究と同様，訪問外客数の決定要因を検証す

る上で解釈可能なものであり，我が国への

旅行者についても，その動きを適切に捉え

ることができる．

2．推計結果からは，中間所得者層を中心に所

得の増加が著しいアジア地域に近接するこ

とが，訪日外客数の増加に寄与してきたこ

とが示された．また，我が国については，

訪日外客数の増加を図る上で，言語の面，

また国境が隣接しているといったことによ

る押し上げ効果を期待できない分，積極的

な誘致を進めることが重要となるが，ビザ

の発給緩和措置等を含め，2013 年以降の

取組が今日における訪日外客数の増加に貢

献している可能性が示された．

3．加えて，時系列データを用いた分析の結果，

こうした訪日外客数の増加が経済成長の押

し上げに寄与していることが示された．特

に最近では，訪日外客数が大きく増加する

中，消費税率引上げ等の影響を受ける我が

国経済の支えとなってきたことを示してい

る．

（†内閣府・‡株式会社大和総研）

注

本稿の執筆に際し，「経済研究」コンファレンスに

おいてコメントを頂いた討論者の清田耕造教授をはじ

め出席者の皆様より有益な指摘を頂いた．記して感謝

したい．なお，本稿で示された内容や見解は筆者個々

人によるものであり，所属する機関のものではない．

また，ありうべき誤りは筆者個々人の責に帰するもの

である．

1） インバウンド消費を表す旅行収支の受取は，訪

日外客数に，旅行者一人当たりの消費額，及び滞在日

数を乗じることにより求められる．なお，訪日外客数

については，法務省「出入国管理統計年報」をもとに

日本政府観光局が作成し，一人当たり消費額，及び滞

在日数については，観光庁「訪日外国人消費動向調

査」において公表される．本研究では，国境を越える

旅行者の行き来を複数の国が相互に行う差別化された

サービス貿易と捉える中，日本以外の国も含めたデー

タ利用可能性等も考慮し，訪日外客数を用い分析を行

っている．

2） 2016年 1月から 11月は暫定値，12月は日本政

府観光局の推計値．

3） 例えば，財貿易については，Anderson and

Van Wincoop（2003）や McCallum（1995）．また，直接

投資については，Head and Ries（2008）や Bergstrand

and Egger（2007）．

4） 中澤（2009）は，2000 年代における訪日外客数

の動向に着目し，その決定要因を検証している．Ta-

naka（2013）は，都道府県別データ（2009年まで）を用

いたグラビティ・モデルを推計し，訪日外国人旅行者

が各都道府県に滞在する決定要因等を検証している．

5） 加えて，出発国と目的国からなるカントリー・

ペア・ダミーを用いている．

6） 2014年の国別受入外客数が上位の国を中心に

選定．選定した 26の国・地域で，世界全体の訪問外
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客数の約 7割を占める．例えば，受入外客数が最も多

い国として，フランス，アメリカが挙げられるが，こ

こでは，フランスからアメリカへの訪問客数とアメリ

カからフランスへの訪問客数の双方が含まれる．

7） データ公表の制約上，26 の国・地域の間にお

ける訪問外客数の一部には，利用可能ではないデータ

も存在するが，今回の分析で用いる国・地域について

は旅行において代表的な国であることから，基本的に

は相互の旅行者が存在するものとして，標本選択バイ

アスが生じるゼロ貿易の問題については考慮していな

い．

8） 自由貿易協定の締結については，FTAに限ら

ず，分析対象である 26の国・地域のうち，対となる

2か国がいずれかの協定に参加している場合（発行済

みのケース）には，1の値をとることとしている．

9） Anderson and Van Wincoop（2003）では，2 国

間にみられる貿易の動向（bilateral flows）は，当該 2

か国の特性やその関係のみを考慮するだけでは不十分

であり，当該 2 か国以外の国・地域との関係（multi-

lateral resistance）も考慮する必要があることを指摘

している．こうした，multilateral resistance への対

処については，経済規模に加え，価格を通じた貿易当

事国以外の影響を考慮することが求められるが，推計

上では，輸出国と輸入国の経済規模と物価の両方の要

因をダミー変数によって制御するといった手法が用い

られている（田中，2015）．その一方，輸出国ダミー，

輸入国ダミーを活用してMultilateral resistanceを考

慮する場合には，ダミー変数により，物価動向とあわ

せて経済規模を同時に制御する結果，今回の分析で用

いる GDP等の経済規模を表す変数を明示的に推計に

含むことができない．本研究では，我が国に焦点を当

てたインバウンドの動向分析を目的とする中で，特に，

経済規模が拡大するアジア地域に近接していることの

影響等を定量的に検証するため，経済規模を説明変数

として用い推計を行った．

10） 固定効果モデルの推計結果を解釈する際，自

由貿易協定の締結を示すダミーやビザ免除措置を示す

ダミーについては，推計期間中に変化があったものの

影響のみを捉えている点に留意する必要がある．

11） 2013 年以降，ビザ免除（タイ，マレーシア，

インドネシア）や，観光目的・指定旅行会社を経由し

た場合の一次ビザの実質免除，数次ビザに係る発給要

件の緩和・有効期間の延長（フィリピン，ベトナム）等

のビザ要件の緩和とあわせ，免税店の拡大や航空路線

の新規就航，クルーズ船の寄港拡大，さらにはそうし

た機会を捉えた訪日プロモーションが実施されている．

12） 例えば，トルコについては，Katircioglu

（2009），マレーシアについては，Lean and Tang

（2010），Tang（2011），韓国については，Oh（2005），

シンガポールについては，Lee and Hung（2010），Ka-

tircioglu（2010），そして台湾については，Lee and

Chien（2008）等がそれぞれ研究を行っている．

13） グラビティ・モデルの推計に際し，実質為替

の影響を，名目為替要因と物価要因に分けて分析を行

ったが，ここでは，実質実効為替レートを用い，実質

為替の影響を分析する．また，グラビティ・モデルで

は，グローバル・パネルを構築するため，暦年データ

を用いたが，ここでは時系列手法を用いて分析を行う

ため，四半期データを用いている．

14） 推計するモデルは定数項を含む．ラグ次数に

ついて，情報量規準は，2期ラグをとることにより，

モデルの構造的なダイナミクスを十分に捉えることを

示している．なお，4期ラグを用いた場合でも概ね同

様の推計結果が得られており，ラグ次数の違いが結果

に与える影響は限定的であると考えられる．
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