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Демографические изменения оказывают глубокое  
воздействие на мировую экономику, однако не так, 
как мы ранее ожидали.

Всего пятьдесят лет назад некоторые наблюдатели гово-
рили о перенаселенности планеты и предсказывали, 
что в скором времени человечество исчерпает мировые 
ресурсы, а это, в свою очередь, приведет к массовому голоду, 
краху мировой экономики и ряду других бедствий. Однако сце-
нарий конца света в связи с массовым перенаселением планеты 
не стал реальностью. Напротив, ожидается, что к концу этого 
столетия, впервые в современной истории, рост населения пла-
неты практически прекратится, что в значительной степени 
объясняется снижением уровня рождаемости в мире.

Ввиду ее уникальных характеристик народонаселения, рож-
даемости и истории миграции Япония является примером 

страны, в которой наиболее четко прослеживается данная тен-
денция. Влияние процессов старения населения и депопуля-
ции заметно уже во всем: от экономических и финансовых 
показателей до облика городов и приоритетов государствен-
ной политики (таких как долгосрочная состоятельность госу-
дарственных систем пенсионного обеспечения, здравоохра-
нения и долгосрочного ухода).

Поскольку на примере Японии можно проследить оче-
видное, нарастающее влияние демографических процессов, 
страна представляет собой экспериментальную кухню, в кото-
рой варится «экономика депопуляции», или лабораторию, 
на опыте которой начинают учиться другие страны.

В последние годы при анализе экономики Японии эконо-
мисты МВФ уделяют особое внимание вопросам демографии 
на фоне ведущихся внутри страны активных обсуждений о том, 

Япония служит для всего мира лабораторией по изучению мер экономической 
политики в условиях старения и сокращения населения
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как лучше противостоять проблемам, связанным со стреми-
тельным старением и сокращением численности населения. 
Хотя опыт стран в каждом отдельном случае отличается — и, 
соответственно, требует особых решений, — по опыту Япо-
нии, накопленному за последнее время, можно обозначить 
некоторые из основных макроэкономических и финансовых 
последствий этих процессов.

Исчезновение рабочей силы
Во-первых, процессы старения и сокращения численности 
населения могут оказывать непосредственное воздействие 
на  численность рабочей силы и  ситуацию на рынках 
труда в стране — особенно на численность населения трудо-
способного возраста. Демографические изменения являются 
одним из определяющих факторов для японского рынка труда 
на протяжении последних нескольких десятилетий. Наиболее 
высокие значения потенциальной рабочей силы Японии — доли 
населения в возрасте от 15 до 64 лет в общей численности насе-
ления — наблюдались в 1991–1993 годах и составляли почти 
70 процентов. Впоследствии показатели трудового потенци-
ала страны снижаются быстрыми темпами и теперь составляют 
чуть выше 59 процентов — это самый низкий уровень среди 
стран Группы семи, и  значительно ниже, чем в  середине 
1950-х годов.

Ввиду низкой рождаемости и повышающейся смертно-
сти в настоящее время, ожидается, что в среднесрочной пер-
спективе это соотношение продолжит снижаться. В условиях 
ограниченного притока иностранных работников это озна-
чает, что численность рабочей силы недостаточна для поддер-
жания экономической активности в стране на текущем уровне. 
Тем не менее, столь прямолинейный анализ рисует более мрач-
ную картину будущего, чем подтверждается реальным опытом 
Японии. Сохраняющийся спрос на трудовые ресурсы побу-
ждает больше женщин и пожилых людей (то есть лиц, чей воз-
раст находится за пределами традиционного диапазона трудо-
способного возраста 15–64 лет) участвовать в рабочей силе. 
Кроме того, важнейшее значение для решения проблем эко-
номики депопуляции в Японии будут иметь автоматизация 
производства, искусственный интеллект и робототехника (в том 
числе технологии для повышения выработки на одного 
работника).

Процессы старения и сокращения численности населения 
также сказываются на производительности труда и темпах 
долгосрочного экономического роста; согласно исследова-
нию МВФ, в этой связи пример Японии представляет боль-
шую ценность (Westelius and Liu, 2016). Во-первых, работ-
ники старших возрастных групп могут отличаться более 
высокой производительностью благодаря накопленному 
опыту, в то время как к преимуществам более молодых работ-
ников относятся лучшее состояние здоровья, более быстрое 
реагирование на поступающую информацию и способность 
приспосабливаться к стремительным технологическим изме-
нениям, а также более высокий предпринимательский потен-
циал, способствующий созданию инноваций. Эти две про-
тиводействующие силы указывают на перевернутую 
U-образную зависимость между возрастом и производитель-

ностью труда, при которой самые низкие показатели произ-
водительности труда наблюдаются на первом и последнем 
этапах карьеры работника. Во-вторых, в связи со старением 
населения вероятно повышение спроса на услуги (например, 
в области здравоохранения), что приводит к секторальному 
сдвигу в сторону более трудоемкой сферы услуг, отличаю-
щейся более низкой производительностью. В-третьих, 

Чем Япония отличается от других стран?
С одной стороны, Япония — далеко не единственная 
страна, в которой наблюдаются подобные масштабные 
демографические изменения. Среди членов Организации 
экономического сотрудничества и развития сокращение 
численности населения происходит во многих странах, 
и их число, вероятно, будет расти. В этом регионе и среди 
других развитых стран Япония не одинока и в отношении 
низкой рождаемости, которая характерна для большинства 
государств-членов Группы семи. С другими странами 
Японию также объединяют улучшение здоровья населения 
и повышение средней продолжительности жизни.  
Эта тенденция присуща большинству развитых стран, 
однако в Японии эти показатели, несомненно, превосходят 
средний уровень.

Но есть и другая сторона. Ввиду уникальных особенностей 
Японии там особенно четко прослеживаются 
демографические тенденции (а также их влияние 
на макроэкономику и финансовый сектор):

•	Период послевоенного «бэби-бума» в Японии был 
недолгим — примерно три года, в то время как в других 
странах Группы семи подъем рождаемости продолжался 
от девяти до двадцати лет. Это означает, что всего через 
несколько лет структура населения Японии претерпит 
серьезные изменения: как только представители 
поколения «бэби-бума» достигнут пенсионного возраста, 
у них появится возможность получать государственную 
пенсию и пользоваться льготами на медицинское 
обслуживание.

•	Япония является мировым лидером по 
продолжительности жизни: по этому показателю 
она обошла все страны Группы двадцати уже в 1978 году. 
Высокая продолжительность жизни в сочетании с низкой 
рождаемостью усиливают воздействие демографических 
изменений в Японии, что выражается в неуклонном 
повышении коэффициента зависимости пожилых 
(отношения числа пенсионеров к численности населения 
трудоспособного возраста).

•	Иммиграционные потоки слишком малы, чтобы 
оказать воздействие на процессы старения и 
сокращения населения. По сравнению с другими странами 
Группы семи Япония отличается крайне незначительным 
уровнем использования импортируемой рабочей силы. 
В 2018 году доля иностранных работников в общей 
численности рабочей силы Японии составляла всего 
2,2 процента, в то время как в США этот показатель 
оценивался на уровне 17,4 процента, а в Соединенном 
Королевстве — 17 процентов.
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показатели численности или плотности населения также 
могут оказывать воздействие на производительность (напри-
мер, ее рост в условиях увеличения численности и плотности 
занятого населения).

Кроме того, процессы старения и сокращения численно-
сти населения, сопровождающиеся увеличением доли пен-
сионеров, сокращением численности рабочей силы и умень-
шением налоговой базы, связанной с рабочей силой, создают 
сложности для финансирования систем социального обес-
печения. По мере старения населения естественным обра-
зом возрастают государственные расходы на здравоохране-
ние, долгосрочный уход и пенсии. Однако в контексте 
экономики депопуляции, при которой наблюдается сокра-
щение экономически активного населения, платящего налоги, 
может быть трудно финансировать эти растущие государ-
ственные расходы. В Японии сложилась особенно тяжелая 
ситуация, поскольку всего за три года (с 2022 по 2025 годы) 
75-летний рубеж преодолеют все представители поколения 
«бэби-бума», а государственный долг как доля в ВВП страны 
уже является самым высоким в мире.

Выполнение обязательств в сфере социального обеспечения, 
сохранение устойчивой бюджетной позиции и справедливого 
распределения ресурсов между поколениями — решение этих 
нелегких задач, стоящих перед официальными органами Япо-
нии, вероятно, потребует существенных изменений системы 
льгот и структуры ее финансирования. В исследованиях МВФ, 
посвященных Японии, были рассмотрены доступные стране 
варианты мер экономической политики.

Среди возможных методов финансирования расходов, свя-
занных со старением населения, включая увеличение отчисле-
ний на социальное обеспечение, отсрочку бюджетной консо-
лидации (что подразумевает продление срока финансирования 
за счет займов) и повышение размеров доплаты за медицин-
ское обслуживание, явное преимущество имеет вариант про-
ведения плавной и постепенной корректировки потребитель-
ского налога. Согласно результатам одного из обследований 
МВФ, по сравнению с другими перечисленными вариантами 
повышение ставки налога на потребление — мера, примени-
мая ко всем возрастным группам, — вызывает меньше нега-
тивных последствий для ВВП и экономического благососто-
яния в долгосрочной перспективе (McGrattan, Miyachi, and 
Peralta-Alva, 2018). В исследовании также указывается, что 
отсрочка корректировки за счет долгового финансирования 
приводит к вытеснению значительного объема частных инвес-
тиций (до 8 процентов) с негативными последствиями для 
ВВП и экономического благосостояния в долгосрочной пер-
спективе. Наконец, единообразное повышение размеров доплат 
пожилых лиц за медицинское обслуживание, которое означало 
бы перенос части расходов, связанных со старением населения, 
на нынешние поколения, имело бы регрессивный эффект.

Кроме того, демографические тенденции способны усугу-
бить неравенство доходов между поколениями. Растущее нера-
венство доходов между молодежью и пожилыми вызывает оза-
боченность в Японии, особенно в условиях, когда все меньшей 
доле населения приходится брать на себя бремя финансиро-
вания увеличивающихся социальных трансфертов.

Старшие поколения, которые получают наибольшую выгоду 
от перераспределения бюджетных ресурсов (посредством нало-
гов и трансфертов), являются намного более обеспеченными, 
чем молодые поколения. Уровень имущественной бедности 
существенно ниже среди представителей старших поколений. 
Кроме того, Япония имеет относительно высокое соотноше-
ние уровня достатка между старшими и более молодыми воз-
растными группами по сравнению с Германией и Италией, 
однако ниже, чем в США. Таким образом, имеющиеся данные 
указывают на значительное неравенство в сфере имуществен-
ной обеспеченности между поколениями.

Относительная обеспеченность старших поколений в Япо-
нии ставит под вопрос целесообразность существующего доро-
гостоящего механизма перераспределения средств через систему 
налогообложения, нацеленного на снижение неравенства дохо-
дов в отношении пожилых лиц, прежде всего за счет пенсий. 
Эти и другие аспекты государственных систем социального 
обеспечения сейчас активно обсуждаются среди разработчи-
ков экономической политики в Токио.

Эффективность денежно-кредитной 
политики
Демографические изменения могут оказывать давление 
на сферу денежно-кредитной политики страны за счет сни-
жения естественной процентной ставки — процентной 
ставки, позволяющей поддерживать полную занятость 
и максимальную производительность в экономике страны 
при сохранении инфляции на постоянном уровне. В стра-
нах, где процентные ставки и инфляция уже находятся 
на низких уровнях в течение длительного периода, такой 
сдерживающий эффект создает особые сложности в сфере 
кредитно-денежной политики и может иметь негативное 
влияние на ее эффективность.

Наглядным примером вновь служит Япония. Исследова-
ния МВФ в данной области свидетельствуют о том, что 
в последние годы демографические изменения в Японии ока-
зывают существенное негативное влияние на естественную 
процентную ставку (например, Han, 2019). Кроме того, 
согласно результатам этих исследований, естественная про-
центная ставка Японии уже достигла отрицательных значе-
ний, что подчеркивает необходимость проведения структур-
ных реформ с  целью повысить потенциальные темпы 
экономического роста и уровень естественной процентной 
ставки. Поскольку, согласно имеющимся прогнозам, 
к 2040 году в стране произойдет дальнейшее снижение тем-
пов роста численности трудоспособного населения , нега-
тивный эффект демографических процессов на естествен-
ную процентную ставку в Японии, вероятно, усилится, что 
может еще больше ограничить эффект кредитно-денежной 
политики для оживления экономики. Эти результаты под-
черкивают важность повышения потенциальных темпов 
экономического роста, например, с помощью ускорения 
реформ рынка труда и других структурных реформ, в том 
числе более активной иммиграционной политики, с целью 
противостоять все более негативному воздействию демо-
графических процессов на естественную процентную ставку.
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С дилеммами денежно-кредитной политики в отношении 
экономики депопуляции тесно связан вопрос о том, как ста-
рение и сокращение численности населения могут повлиять 
на финансовый сектор: в частности, как эти процессы вли-
яют на услуги банков в сфере финансового посредничества. 
Поскольку демографические тенденции с большой долей 
вероятности могут оказывать воздействие на динамику сбе-
режений и инвестиций, они также могут приводить к значи-
мым последствиям в отношении спроса на ссужаемые сред-
ства и их предложения.

Неблагоприятные демографические факторы в Японии 
создают трудности для всех финансовых организаций 
страны, в особенности региональных финансовых учрежде-
ний. В условиях зависимости региональных банков Японии 
от привлечения депозитов и операций по кредитованию на 
местном рынке они чувствительны к изменениям на мест-
ном уровне. В этом смысле процессы депопуляции и старе-
ния населения на уровне префектур, вероятно, являются наи-
более острой проблемой, в особенности для региональных 
банков префектур в сельской местности. Однако скоро 
последствия процессов депопуляции и старения населе-
ния в большей степени затронут и префектуры метрополи-
сов. Что еще более важно, хотя раньше сдвиги в возрастной 
структуре населения и прирост численности населения в неко-
торой степени компенсировали друг друга, в течение следу-
ющего десятилетия ситуация, вероятно, изменится и воз-
никнет «демографический обрыв».

В случае, если региональные банки Японии не смогут найти 
альтернативных вариантов финансирования и использова-
ния денежных средств, сокращение населения страны неиз-
бежно приведет к уменьшению их балансов и снижению 
отношения кредитов к депозитам. Эти факторы в свою оче-
редь продолжат оказывать понижательное давление на и без 
того низкие уровни рентабельности. Кроме того, в ближай-
шем будущем, вероятно, ускорится тенденция перехода регио-
нальных банков на модель деятельности, в большей степени 
ориентированную на операции с ценными бумагами и ока-
зание платных услуг.

Мировая лаборатория по разработке 
политики
Различные стартовые условия и структура демографических 
изменений в разных странах отчасти определяют, насколько и как 
быстро им будет необходимо адаптироваться, чтобы сохранять 
позитивную экономическую динамику, несмотря на старе-
ние и сокращение населения. Япония, которая, пожалуй, дальше 
других стран Группы 20-и продвинулась в борьбе с экономи-
ческими эффектами депопуляции, фактически является миро-
вой лабораторией по разработке мер политики. Решения в обла-
сти экономической политики, разработанные в этой стране, 
возможно, найдут более широкое применение, поскольку те же 
тенденции наблюдаются и в других странах с развитой эконо-
микой и системно значимых странах. Лучшее лекарство — то, 
что подходит конкретному пациенту, однако в отношении эко-
номической политики все же существует ряд общих рекомен-
даций (IMF, 2020a, 2020b):

•	 В области государственных финансов необходим перспек-
тивный подход, в полной мере учитывающий влияние про-
цессов старения населения и сокращения численности рабо-
чей силы, а также связанные с ними расходы. Важнейшее 
значение имеет своевременная корректировка, в особенно-
сти в таких чувствительных областях, как государственные 
пенсии, здравоохранение и долгосрочный уход.

•	 Потенциальное негативное воздействие экономики депо-
пуляции на производительность и темпы роста диктует необ-
ходимость структурных реформ и инноваций. Ключевое 
значение имеют гибкость рынка труда, стратегии по обеспе-
чению высоких темпов роста производительности 
(в том числе использование возможностей автоматизации 
производства, робототехники и искусственного интел-
лекта), а также более гибкий подход к проблемам, связан-
ным со старением населения и выходом работников на пен-
сию (Colacelli and Fernandez-Corugedo, 2018).

•	 Если придерживаться прежнего подхода, возможно, будет 
все сложнее обеспечивать справедливое распределение ресур-
сов между поколениями; это будет иметь серьезные послед-
ствия для систем социального обеспечения и государствен-
ных программ денежных трансфертов.

•	 В связи с влиянием демографических процессов может пони-
зиться эффективность кредитно-денежной политики, что 
выразится в снижении ее возможностей по содействию плав-
ной корректировке экономики в соответствии с экономи-
ческим циклом или противодействию шокам; при этом воз-
растет нагрузка на налогово-бюджетную политику 
и структурные реформы.

•	 В системе надзора и контроля в финансовом секторе необ-
ходимо учитывать потенциальные очаги нестабильности, 
поскольку в результате демографических тенденций банки 
и другие финансовые учреждения сталкиваются с суще-
ственными изменениями делового климата. 
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