
論 説

訪日外国人客数および

インバウンド消費の決定要因の分析：

VAR過程に基づく状態空間モデルの応用

吉 岡 真 史

�．はじめに

�．データ

�．モデルと推計結果

�．まとめと残された課題

要 旨

新型コロナウィルス感染症（COVID―19）が世界的に感染拡大を示している。我が国では「新

型インフルエンザ等対策特別措置法」第32条第�項の規定に基づき，本年2020年�月�日に緊急

事態宣言が出された。これに伴うロックダウン措置などにより，経済活動に大きな制約が加わっ

たことは記憶に新しい。中でも，人の移動に大きな制約が課されることとなり，訪日外国人は一

時ほぼゼロ近くまで減少したと報じられている。特に，関西地方は我が国の西方に位置すること

からアジア大陸とも相対的な距離が近く，インバウンド消費の恩恵が決して無視できない。本稿

では，訪日外国人やインバウンド消費の決定要因について分析を試みる。その際，通常の経済学

で想定する所得要因と価格要因のほかに，データとして明示的に把握できない何らかの観測不能

変数が存在するかどうかを検証した。検証の結果，訪日外国人客数やインバウンド消費の決定要

因について，観察される所得要因を超える観測不能な要因が定量的に把握できた。観測可能な要

因と観測不能な要因との乖離については，メディアで報道されたエピソードなどと整合的といえ

る。

�．は じ め に

2003年の通常国会冒頭における小泉総理大臣（当時）の「施政方針演説」に観光振興の方針
1)

が

盛り込まれ，その後，政府において累次の「ビジット・ジャパン」計画が策定された効果のほか，

中国をはじめとする近隣アジア諸国の所得増加に伴い，我が国への外国人訪問客数が大きく増加

している。これに伴い，いわゆるインバウンド消費と呼ばれる訪日外国人客の購買活動も大きく

伸びている。SNAベースのインバウンド消費をプロットすると，図�の通りである。

ただし，図�のグラフを見ても明らかな通り，2020年に入って，インバウンド消費は大きく減
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図�：我が国におけるインバウンド消費の推移
(単位：10億円)

（出典） 内閣府四半期別 GDP速報
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少を示し，直近でデータが利用可能な2020年� ―�月期には，ほぼほぼインバウンド消費は「蒸

発」している。これはいうまでもなく，新型コロナウィルス感染症（COVID―19）の経済的影響

であり，世界規模で生産や消費といった経済活動が縮小を余儀なくされていることに加えて，感

染拡大防止の観点から観光客などの移動が大きく減少しているためである。世界的な経済活動の

停滞としては，例えば，米国の雇用統計を見ると，�月には4.4％と歴史的にも低い水準にあっ

た失業率が�月に14.7％まで跳ね上がり，	月統計で
か月ぶりに�桁に戻ったものの，まだ

8.4％と高止まりしている。米国では同じく�月に2000万人を超える雇用者数の減少を記録して

いる。我が国でも失業率はジワジワと上昇の兆しを見せているところであり，2020年�月に内閣

府から公表された� ―�月期の実質 GDPは前期比年率で−30％近い統計史上最大の落ち込みと

なった。

世界的な COVID―19 の感染及び死亡数については図�の通りであり，直近でデータが利用可

能な2020年�月上旬になっても感染者数は高止まりしており，まだ終息に向かいつつあるかどう

かは不明であるといわざるを得ない。なお，COVID―19 に起因する経済活動の停滞については，

いくつかの見方が示されている。例えば，通常は，需要ショックから生じる景気停滞が，Guer-

rieri et al（2020）では現在の経済停滞はケインズ的な供給ショックから生じたのではないか，と

して�部門モデルによる解明が試みられている。このモデルに基づけば，シャットダウンされて

いる部門があるために，通常の財政政策による波及効果が小さくなる恐れあることから，対人接

触の多い職場を閉鎖した上で，その部門の労働者に賃金保証を支給するのがファースト・ベスト，

すなわち，“closing down contact-intensive sectors and providing full insurance payments to

affected workers can achieve the first-best allocation”であると結論している。ただ，本稿で

はこういった COVID―19 に起因する経済の停滞については，理論モデル，実証とも深入りする

ことは避けることとする。

本稿では，理論モデルより実証的な研究を指向し，COVID―19 の経済的な影響を定量的に把

握するため，我が国への訪日外国人客数やインバウンド消費が，どのような要因で決まるかにつ
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図�：Number of COVID ―19 cases reported weekly by WHO region, and total deaths

（注） 2019年12月30日の週から2020年�月�日の週までの週次データであり，WHOの地域カテゴリは凡例にある通り。

（出典） WHO “Weekly Epidemiological Update,” 7 September 2020

URL : https://www.who.int/docs/default-source/coronaviruse/situation-reports/20200907-weekly-epi-update-4.pdf ; 2020年

�月10日閲覧
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いて，定量的な分析を試みる。もちろん，これだけ，国内で訪日外国人が増加し，図�にもある

ように，新型コロナウィルス感染症（COVID―19）の拡大前にはインバウンド消費も大きく増加

を示していたことから，訪日外国人やインバウンド消費に関する研究はそれなりに蓄積されてい

ることはいうまでもない。しかしながら，稲田・松林（2019）やみずほ総研（2018）では数量的

な分析を行っているが，今までの研究成果は定量的な要因分析の研究成果は決して多くない。例

えば，宮島（2019）のように背景説明に終始していたり，辻本（2018）や黄（2017）のようにマイ

クロな購買活動を分析していたり，後に見るように，アジアからの訪日外国人が圧倒的多数を占

めているにもかかわらず，石田ほか（2019）のように米国人の日本への観光意欲の決定要因を分

析していたり，となっている
2)

。

このため，本稿では，簡単な線形の関数推計を行うとともに，観測不能な要因について状態空

間モデルに基づく推計を行った。結果を先取りすれば，訪日外国人客数やインバウンド消費につ

いて，近隣アジア諸国の所得が大きな決定要因となっていることが明らかになる一方で，価格要

因としての為替レートはほとんど説明力を持たないことが示された。また，観測不能な所得要因

を超える訪日誘因については，VAR(1)プロセスに基づく状態空間モデルを推計し，第�に，

2009―10年の時期におけるリーマン・ブラザーズの破綻と尖閣諸島領有問題の影響，また，第�

に，2011年� ―�月期の東日本大震災とその後の福島第一原発事故に起因すると考えられる影響
3)

，

最後に，第�に，2020年に入ってからのCOVID―19 のか感染拡大に起因すると見なされる影響，

などが定量的に把握できたと考えている。

本稿の構成は，この序章，はじめにを別にすれば，以下の通りである。すなわち，第�章で説

明変数及び被説明変数に用いるデータをソースとともに明らかにする。第�章で単純な線形関数

を示して，その回帰結果を得た後，状態空間表現されたモデルを明らかにし，その推計結果を示
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表�：データの詳細と出典

使用データ 出典と URL

訪日外国人客数
政府観光局訪日外客統計

https://www.jnto.go.jp/jpn/statistics/data_info_listing/

インバウンド消費
内閣府 SNA統計

https://www.esri.cao.go.jp/jp/sna/sokuhou/sokuhou_top.html

所得要因

(GDP 指数)

IMF International Financial Statistics

https://data.imf.org/

価格要因

(実質実効為替レート)

日銀統計

https://www.boj.or.jp/statistics/market/forex/jikko/index.htm/

（出典） 著者

す。そして，終章でデータの制約，モデルの定式化，推計方法に関して，いくつかの残された将

来の課題について言及する。

なお，本稿における線形関数や状態空間モデルの推計には STATA16を用いた。

�．デ ー タ

一般的な定式化として，訪日外国人客数や SNAベースのインバウンド消費を被説明変数とし，

所得要因と価格要因を考える。Yoshioka（2003）では，バリ島訪問客数（arrivals）に対する爆弾

テロの影響を所得要因だけで推計しているが，通常は，価格要因についてもひとまず考えるべき

であろう。このため，表�のデータを使った。なお，これら時系列データの頻度については，月

次データについては適切な方法で四半期化している。すなわち，訪日外国人客数では月次データ

を四半期に足し上げ，実質実効為替レートは期中平均を取っている。所得要因の説明変数となる

GDP 指数及び被説明変数であるインバウンド消費については，SNA統計であるため，もともと

の公表データの頻度が四半期となっている。なお，月次データを用いるべきでない最大の要因は，

中華圏の春節の存在である。すなわち，近年では中華圏から春節休暇に訪日する例が多く見受け

られるが，中華圏の春節は旧暦に基づいており，我が国を含めて広く世界で用いられているグレ

ゴリオ暦では，その年により�月であったり，�月であったり，あるいは，春節後の休暇期間が

�月から�月に渡って月をまたいだりする
4)

。このため，中華圏からの訪日外国人数が年によって

�月と�月で大きく振れることとなり，月次データは避けるべきである。

まず，被説明変数のひとつである訪日外国人客数については，国別に月次のデータが政府観光

局から公表されている。公表は2003年�月からであり，最近までの推移を年次データに足し上げ

てプロットすると図�の通りである。

図�から訪日外国人客数が2010年代半ばから急速に増加しているのが見て取れる。世界全体か

らの訪日外国人客と足並みをそろえて増加テンポが大きくなったのが中国からの訪日客であり，

2015年には韓国を抜いている。特に，韓国については昨年2019年に減少を見せており，対日感情
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図�：訪日外国人数の推移
(単位：百万人)

（出典） 政府観光局訪日外客統計
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図�：訪日外国人客の国別構成
(単位：万人)

（出典） 政府観光局訪日外客統計
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の悪化などの国内世論の動向に起因する可能性が考えられる。

図�では，その訪日外国人客数について，2005年と2019年の地域別の構成を報告している。統

計上の地域のカテゴリは図�に示したアジア，ヨーロッパ，北アメリカのほかに，アフリカ，南

アメリカ，オセアニア，その他となっているが，アジア・ヨーロッパ・北アメリカ以外はその他

で集計した。2019年の年計でアフリカからの訪日客数はわずかに5.5万人，南アメリカは11.1万

人，オセアニアは72.2万人であり，アジアが2682万人84.1％と圧倒的な構成割合を占めている。

したがって，図�にカテゴリとして明示したヨーロッパ，北アメリカまで含めて，当然ながら，

その他として足し上げたアフリカ，南アメリカ，オセアニア，といった地域は，アジアほど推計

に当たって重要性が高くないといえる。また，図�及び図�からも明らかな通り，2005年の訪日

外国人客数はまだ623万人にとどまっていた一方で，直近で年データが利用可能な2019年には

3188万人に増加し，14年間で
倍近くに拡大している。もちろん，我が国政府の観光振興政策も

効果あった可能性は否定しないが，アジア諸国の訪日外国人客数が大きく増加した最大の要因の

ひとつは，最近の所得の増加であることは明らかであろう。

もうひとつの被説明変数であるインバウンド消費については，すでに図�で示してある。
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図�：中国と韓国の GDP指数の推移
(単位：2010年=100)

（出典） IMF International Financial Statistics
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SNAベースの2011年基準の固定価格
5)

である。そして，同じ SNAベースの変数ながら，説明変

数として，近隣アジア諸国を代表して中国と韓国の GDP 指数（2010年=100）を用いた。図
は

それらをプロットしている。いずれも IMF International Financial Statistics（IFS）から，韓国

は変数名 NGDP_R_K_SA_IXを，そして，中国は変数名 NGDP_R_K_IXを取っている。ただ，

見て明らかなように，中国の GDP 指数は季節調整していない原系列しか提供されていない一方

で，逆に，韓国の GDP 指数は季節調整済みの系列しか公表されていない。季節調整済みの系列

を原系列に戻すことは不可能であり，やむを得ないので，中国の GDP 指数を米国センサス局法

X ―12 のデフォルト・オプションにて季節調整した。加えて，先に取り上げた訪日外国人客数，

さらに，後に取り上げる実質実効為替レートについても同様の方法で季節調整した。これら�変

数の季節調整の結果については図�で報告している。なお，季節調整の際，IMF IFSでは中国

の GDP 指数を2019年� ―�月期までしか収録していないため，中国国家統計局のサイト
6)

にある

GDP 統計で直近2020年� ―�月期まで延伸した。季節調整法について，米国センサス局ではすで

に X ―13―SEATSを公表していて利用可能となっているが，野木森（2013）及び奥本（2015）な

どで指摘されているように，X ―12 と X ―13 では大きな違いはないと考えている。所得要因とし

ての中国と韓国の GDP 指数は，既存研究の Yoshioka（2003
7)

）にならって，季節調整を行った上

で両国の GDP 指数の幾何平均を取った。

図�の各グラフの凡例にある通り，いずれもやや色の濃い実線が季節調整済みの系列であり，

色がやや薄い破線が季節調整前の原系列である。なお，日銀は，実効為替レートについて，実質

と名目の�種類を明らかにしているが，説明変数・被説明変数とも，訪日外国人客数といったボ

リュームやインバウンド消費も2011年固定価格の実質値であるので，実質の実効為替レートを用

いることにした
8)

。この為替レートは GDP 指数の所得要因とともに価格要因として説明変数に加

えた定式化ができる可能性がある。
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⑶ 実質実効為替レート
(単位：2010年=100)

（出典） 日銀統計及び著者による季節調整
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⑵ 中国 GDP指数
(単位：2010年=100)

（出典） IMF International Financial Statistics及び著者による季節調整
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図�：季節調整済みのデータの比較

⑴ 訪日外国人客数
(単位：百万人)

（出典） 政府観光局訪日外客統計及び著者による季節調整
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表�：線形関数の推計結果

訪日外国人客数 パラメータ 標準誤差

所得要因（GDP 指数) 4.982892＊＊＊ −1.183775

価格要因（実質実効為替レート) 0.0145498 0.4155515

定数項 −0.0533616＊＊ 0.0220602

F値 9.25＊＊＊

自由度修正済決定係数 0.1976

インバウンド消費 パラメータ 標準誤差

所得要因（GDP 指数) 4.17746＊＊＊ 1.482732

価格要因（実質実効為替レート) 0.0278616 0.5204969

定数項 −0.0388848＊ 0.0276313

F値 4.13＊＊

自由度修正済決定係数 0.0854

（注） ＊＊＊は�％水準，＊＊は
％水準，＊は10％水準，で，それぞれ有意であることを示す。

（出典） 著者による推計

�．モデルと推計結果

先に示したデータを用いて，もっとも単純な線形関数の定式化は，定数項を省略する
9)

と以下の

通りである。21世紀に入ってからの日本経済の動向を考慮すると，少なくとも，COVID―19 の

感染拡大までは，訪日外国人客のインバウンド消費に対する供給能力は何ら問題がなく，需要要

因が訪日外国人客数やインバウンド消費を決定すると考えた。

式�：訪日外国人客数・インバウンド消費の決定関数

A=αY+βP+ε

ここで，A 被説明変数，すなわち，訪日外国人客数またはインバウンド消費

Y 所得要因（GDP 指数)

P 価格要因（実質実効為替レート)

α，β パラメータ

ε 誤差項

見せかけの相関を防ぐため，Dickey and Fuller（1979, 1981）に基づく単位根検定を行い，い

ずれの変数についても対数�階階差の系列で単位根を棄却できることを確認した。式�に基づく

推計結果は，被説明変数が訪日外国人客数とインバウンド消費の�ケースについて，表�の通り

である。

被説明変数が訪日外国人客数・インバウンド消費のいずれのケースも，中国と韓国を幾何平均

した GDP 指数の所得要因は�％水準で有意であるのに対して，為替レートの価格要因は有意で
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はなく，そもそもパラメータの符号が wrong signである。自由度修正済み決定係数が低いのは

説明変数が少ないのでいたし方ないとしても，価格要因としての為替レートは訪日外国人客数や

インバウンド消費に対して有効な説明変数ではないと考えざるを得ない
10)

。また，繰り返しになる

が，既存研究でも Yoshioka（2003）では価格要因を含まず，所得要因だけでバリ島訪問客数を推

計している。

この線形関数の誤差項も興味あるところであるが，本稿では観測不能変数を設定した状態空間

モデルを推計して訪日外国人客数とインバウンド消費の実態を把握することを試みた。すなわち，

表�で見たように，価格要因は有意な影響を示していないことから，これを除外した。その上で，

実績の統計で把握される訪日外国人客数とインバウンド消費を実現する観測不能な所得要因を推

計し，実績の統計で把握され所得要因との差を明示的に示すことができる。状態空間表現は

Yoshioka（2003）ではAR(3) 過程に基づいているが，本稿では，既存研究のひとつである Ham-

ilton（1994）に基づいてVAR(1) 過程を用いた。モデルを数学的に表現すると式�の通りである。

式�：VAR(1) 過程に基づく基本モデル


A

Y =
α α

α α


A

Y
+

ε

ε


ここで，A，Y 式�に同じ

α パラメータ i=1，2，3，4

ε 誤差項 i=A，Y 

式�の VAR(1) 過程を基本モデルとするが，A，すなわち，訪日外国人客数あるいはインバ

ウンド消費はそれぞれの前期値及び所得要因の前期値を対象とする推計を行うとしても，Y，す

なわち，所得要因たる GDP 指数は訪日外国人客数あるいはインバウンド消費の前期値からの影

響は無視できると考えるべきであり，そのため，a prioriに αはゼロであると仮定した。この

仮定に基づく状態空間モデルは式�の通りである。

式�：状態空間モデル


u

v =
α α

0 α


u

v
+

ε

ε
 (EQ1)


A

Y =
u

v  (EQ2)

ここで，A，Y 式�及び式�に同じ

α パラメータ i=1，2，4

ε 誤差項 i=u，v

u，v 観測不能変数

当然ながら，式�のうちの（EQ1）が観測不能変数を含む状態方程式 state equationであり，

（EQ2）が観測方程式 observation equation である。繰り返しになるが，この定式化はほぼ

Hamilton（1994）に基づいている。この式�の状態空間モデルを推計した結果が表�の通りであ

る。
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表�：推計結果

訪日外国人客数 パラメータ 標準誤差

α −0.0848807 0.1435191

α 0.8897915 0.9729925

α 0.6163388＊＊＊ 0.1048547

分散（A） 0.0185983＊＊＊ 0.0031993

分散（Y） 0.0002418＊＊＊ 0.0000416

共分散（A，Y） 0.0009241＊＊＊ 0.0002883

Wald 統計量 38.16＊＊＊

インバウンド消費 パラメータ 標準誤差

α −0.2172929＊ 0.1313915

α 1.130062 1.107865

α 0.6147936＊＊＊ 0.1047484

分散（A） 0.0249878＊＊＊ 0.0042905

分散（Y） 0.0002412＊＊＊ 0.0000414

共分散（A，Y） 0.0008479＊＊＊ 0.0003214

Wald 統計量 38.84＊＊＊

（注） ＊＊＊は�％水準，＊＊は
％水準，＊は10％水準，でそれぞれ有意であることを示す。

（出典） 著者による推計

上の推計結果に基づき，被説明変数として設定した訪日外国人客数・インバウンド消費の実績

値に整合的な所得要因を観測不能変数として取り出し，統計実績値である観測された GDP 指数

の所得要因との差を得ることができる。なお，この系列の単位については不明だが，もともとの

季節調整する前の中国および韓国の GDP 指数の単位は，IMF IFSに従えば，2010年=100 であ

る。ただし，中国の GDP 指数を季節調整した時点で 2010年=100 の単位は厳密には成立してい

ないと考えられる。加えて，中国と韓国の幾何平均を取っているので，さらに 2010年=100 の指

数基準からズレを生じている可能性も想定されないわけではないが，2010年=100 の指数から大

きく外れてはいないと考えて差し支えないであろう
11)

。

図�は実績値として観測される所得要因，すなわち，GDP 指数からの推計値の乖離幅をプロ

ットしている。観測されている統計などと数量的には比較できず，定性的な比較となるが，特に

指摘しておくべき点が�点あると考えている。まず，第�点は2008年から2009年にかけて，米国

のサブプライム・バブルの終焉，特に，リーマン・ブラザーズ破綻などに伴う所得低下を超えて，

訪日外国人数やインバウンド消費の下振れが生じている可能性がある。これに，同じ時期には中

国との尖閣諸島領有問題の深刻化による対日イメージの悪化があり，両者の影響が明瞭に現れて

いる。中国との尖閣諸島領有問題については，実際に，メディアなどでトピックとして現れるの

は，2010年
月に当時の石原東京都知事による尖閣諸島の買収発言であるとか，2010年�月に海

上保安庁の巡視船に衝突した中国漁船の船長の逮捕であろう。ただし，それらのエピソードの前

の2008年後半から中国の対日イメージは悪化しており，米国のサブプライム・バブル崩壊の影響
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⑵ 中国⑵ インバウンド消費ベース
(単位：2010年=100)

（出典） 著者による推計
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図�：所得要因の差分

⑴ 訪日外国人数ベース
(単位：2010年=100)
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とともに，図�に明瞭に現れている。一時，2009年終わりから2010年年初にリバウンドを示した

後，2010年10―12月期にさらに悪化し，2011年� ―�月期にはマイナスながら上向きになったも

のの，第�点として，東日本大震災とそれに起因する福島第一原発の事故により，2011年� ―�

月期に大きなマイナスを記録した。対数�階階差で推計していることから，その後のリバウンド

も観察されるが，2020年� ―�月期の COVID―19 の影響と見られるマイナスが現れるまで，こ

の2010年� ―�月期のマイナスの下振れがそれまでの期間の最大を記録している。第�に，その

後，2013年から2017年にかけてはおおむねプラスを記録している期間が長い。対日イメージの回

復も考えられる一方で，平均的な所得向上以上に富裕層の所得が増加して訪日外国人客数やイン

バウンド消費を押し上げている可能性が指摘できる。最後の第�点は，いうまでもなく，2020年

に入ってからの COVID―19 の影響である。訪日外国人客数ベースでも，インバウンド消費ベー
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スでも，既往最大のマイナスを記録している。COVID―19 による所得の減少以上に，ロックダ

ウン措置に近い移動制限や Guerrieri et al（2020）で指摘されている対人サービス部門が日本サ

イドでの供給制約があった可能性を示唆している。もっとも，本稿のモデルでは外国サイドの需

要要因により訪日外国人客数やインバウンド消費が決まる定式化になっており，この2020年にお

ける COVID―19 に起因する日本サイドの供給制約は明示的にはモデルに取り込まれていない点

は注意が必要である。

�．まとめと残された課題

表�に示された状態空間モデルの推計結果は，観測不能な状態変数のパラメータに有意性ない

ものも一部に見受けられるが，モデル全体として評価すれば，分散・共分散については満足すべ

き有意性が示されている。さらに，統計的に観測された実績の所得要因を超える上振れた訪日外

国人数やインバウンド消費をもたらす観測不能な所得要因との差を図�にプロットしたところ，

一般にメディアなどで接することができるエピソードなどの情報と比較して，十分に説得力ある

ものであるといえる。従って，基本的に本稿での推計は成功したと考えている。ただし，問題点

や将来の課題がまったくないわけでもなく，データの制約，モデルの定式化，推計方法の�点に

ついて，以下のような残された課題を指摘して本稿を締めくくりたい。

第�にデータの問題である。本稿では最近時点でのアジアからの訪日外国人客数が大きく伸び

ていることに着目して中国と韓国の GDP 指数を所得要因として用いた。しかしながら，実は，

台湾からの訪日客も無視しえないボリュームに達している。政府観光局による2019年データでは，

世界全体からの訪日外国人客数3188万人に対して，中国959万人，韓国558万人，台湾489万人と

なっており，台湾の構成比が15％を超えているのも事実である。図�に示したように，アジア全

体として2682万人であるので，アジアに着目することは十分に理由があるが，台湾を含めない点

については今後の改善点と考えている。台湾を含めなかった唯一最大の原因は，中国や韓国と同

じベースでの台湾の所得要因データが得られなかったことである。この点は，将来的には GDP

指数を推計するなどの工夫が必要かもしれない。加えて，為替レートの価格要因が有意性を持た

なかったことは，訪日外国人は主として富裕層であり，価格感応度が低い可能性が考えられる。

しかし，みずほ総研（2016）の例があるとはいえ，マクロデータの推計ではやや不思議である。

別の価格要因があるかどうか，これも今後の課題としたい。データの課題としては，最後に，

SNSが訪日外国客やインバウンド消費にどのような影響を及ぼすかについて，狭い地域でイン

タビューをした結果を示した脇本ほか（2019）のような研究
12)

も出始めているが，これも将来の課

題と考えている
13)

。

第�にモデルの定式化については，過去の研究成果である Yoshioka（2003）ではAR過程を仮

定し，AR(3) により推計しているが，本稿では Hamilton（1994）に従って VAR(1) 過程に従っ

た定式化を取った。そもそも，状態空間モデルで推計する観測不能変数がどのような確率過程に

従うか，また，その確率過程におけるラグ次数はいくらであるか，については a prioriに決まら

ないことは自明であろう。経済学の文献では，Stock and Watson（1989，1990）が状態空間モデ
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ルの一例であるダイナミック・ファクター・モデルを用いて観測不能な景気指標を推計したこと

が嚆矢となり，AR(2) 過程を用いる文献が数多く見受けられる。例えば，Stock and Watson

（1989，1990）の推計方法を日本に応用した大日（1992）や長崎県域に適用した吉岡（2010）でも，

同様に AR(2) が取られている。この他に，Harvey（1993）では ARMA（1，1）過程が取られて

おり，経済学分野では谷崎（1993），また，経済学以外の文献では，例えば，生態学における深

谷（2016）などでは，さまざまな応用例が示されている。確率過程やそのラグ次数といったモデ

ル選択については，Akaike（1973，1977）による赤池情報量規準（AIC）などを用いることも可能

であろうが，たとえ，何らかの情報量規準を用いるにせよ，試行錯誤にならざるを得ない。

第�に推計方法，すなわち，モデルの解法である。すなわち，Kalman（1960）で示されたカ

ルマン・フィルターを用いて最尤法で解く際のアルゴリズムの選択である。基本的には，経済学

の領域では Berndt et al（1974）に基づく BHHH法がもっともポピュラーに見える。しかし，カ

ルマン・フィルターそのものがすでに60年を経過したアルゴリズムであり，De Jong（1988，

1991）や De Jong and Chu-Chun-Lin（1994）でも新しい解法が示されている。ほかにも，

STATAに実装されている最尤法の解法アルゴリズムについては，Gould et al（2010）に詳しい。

本稿では，先行研究の Purba et al（2018）やWillis et al（2020）といった最新の成果を参考に，

Newton-Raphson法
14)

を用いた。この推計アルゴリズムの選択についても，これから発表されるも

のも含めて，最新の研究成果を参照しつつ，最終的には，試行錯誤しかないのかもしれない。

注

1） 2003年第156国会における小泉内閣総理大臣施政方針演説（2003年�月31日）には，「観光の振興に

政府を挙げて取り組みます。現在日本からの海外旅行者が年間約1600万人を超えているのに対し，日

本を訪れる外国人旅行者は約500万人にとどまっています。2010年にこれを倍増させることを目標と

します。」と表明されている。(https://www.kantei.go.jp/jp//koizumispeech/2003/01/31sisei.html ;

2020年�月10日閲覧)

2） 国土交通省や政府観光局などの政策当局による白書を含むリポートもあるがここでは取り上げない。

3） 東日本大震災は2011年�月11日に発生しており，その後の福島第一原発事故とともに，これらの影

響は2011年� ―�月期よりも� ―�月期により大きく現れる。

4） 例えば，2015年の春節は�月19日，2016年は�月	日だったが，2017年は�月28日，そして，2018

年は�月16日，2019年は�月
日と，�月に戻っていた。

5） いわゆる実質値である。

6） http://www.stats.gov.cn/english/ 2020年�月10日閲覧。詳細は本稿末の付録参照。

7） Yoshioka（2003）では，バリ島訪問客数の被説明変数に対する説明変数として，米国・日本・豪

州の所得の幾何平均を用いている。

8） 通常のメディアで報じられる為替レートは�ドル当りの単位であるため，�ドル当りで数が大きく

なると円安であるが，伊藤ほか（2011）で指摘されている通り，実効為替レートでは数が大きいほど

円高となるので注意が必要である。

9） 状態空間表現されたモデルでは，もともと定数項を持たない関数もある。

10） みずほ総研（2016）でも，NIEs 諸国は為替の影響が大きいものの，中国に関しては為替の価格要

因は有意ではない可能性を示唆している。ただし，本稿やみずほ総研（2016）と違って，クロスセク

ションデータの個票を用いた推計ながら，稲田・松林（2019）では為替要因が十分な有意性を持つと

の結果が示されている。
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11） 季節調整された中国の GDP 指数と韓国の GDP 指数の幾何平均である所得要因のデータについて，

試みに2010年の�四半期平均と計算すると99.9であったので，一応，それほど大きな誤差なく 2010

年=100 が成り立っていると考えられる点は付言しておく。したがって，図�の単位も 2010年=100

との表記で差し支えないものと考える。

12） 脇本ほか（2019）では，地域的には沖縄だけを対象としている。

13） 本稿では，日本の供給サイドの要因は基本的に無視したが，稲田・松林（2019）やみずほ総研

（2016）では，ビザ要件緩和の影響も考慮している。国別推計ではダミー変数で対応することとなろ

うが，本稿のようにマクロでの推計では既存研究はほとんど見かけない。

14） BHHH 法や Newton-Raphson 法のほかに，Davidon-Fletcher-Powell 法や Broyden-Fletcher-

Goldfarb-Shanno法などのアルゴリズムも STATA では利用可能であるが，本稿では深入りせず，

Gould et al (2010）に譲る。
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中国の GDPを参照した中国国家統計局のサイトは以下の通り。いずれも，2020年�月10日に閲覧。

2019Q3 : http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/201910/t20191021_1704329.html

2019Q4 : http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202001/t20200120_1724023.html

2020Q1 : http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202004/t20200420_1739811.html
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Abstract

Analysis of the Determinants of Foreign Visitors

to Japan and Their Inbound Consumption :

Application of State Space Model Based

on VAR Process

The coronavirus disease (COVID―19) is going worldwide pandemic. In Japan, based on

the provisions of Article 32, Paragraph 1 of the “Act on Special Measures Concerning

Pandemic Influenza, etc.,” a state of emergency was declared on April 7, 2020. It is fresh in

our memory that economic activities have been severely restricted by the lockdown

measures that accompany this. In particular, it is reported that the number of foreign

visitors to Japan has temporarily decreased to nearly zero due to the imposition of major

restrictions on the movement of people. Among those, since the Kansai region is located to

the west of Japan, it is relatively close to the Asian continent, and the benefits of inbound

consumption may not be ignored. This study attempts to analyze the determinants of

foreign visitors to Japan and their inbound consumption. At this time, in addition to the

income factors and price factors assumed in ordinary economics, we examined whether

there were any unobservable variables that could not be explicitly reported in statistics as

data. As a result of the verification, we were able to quantitatively understand the

unobservable factors that exceed the observed income factors in terms of the determinants

of the number of foreign visitors to Japan and their inbound consumption. It can be said

that the deviation between observable factors and unobservable factors is well consistent

with the episodes reported in the media.
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