
「平成の財政を振り返り、 

次の新たな時代に向かう意見募集」 

に寄せられた主な意見について 

（参考資料１） 
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令和元年６月 19 日 

財政制度等審議会 

財政制度分科会 

主な意見 左欄に対する分科会の考え方 

日本の財政は問題ないのではないか。 

・日本の財政について、負債ばかりが強調されるが資産も含めてみ

れば、健全性に問題ないのではないか。

・政府資産は道路やダムなど売れないものばかりというが、貸付金

など金融資産を売却すれば、財政問題は解決するのではないか。 

我が国政府の債務残高については、仮に相対的に流動性があると

される金融資産を差し引いた純債務残高の対ＧＤＰ比で国際比較

をしたとしても、世界で最も高い水準にあることは変わりません。

（IMF“World Economic Outlook Database”（平成 30 年 10 月）） 

なお、財政政策の評価に当たって、資産を評価する際には様々な

留意点があることから、総債務残高ベースで評価することが引き続

き重要と考えます。 

【資料１～３参照】 

・昨年公表されたＩＭＦの財政モニターによれば、日本の公的セク

ターのネットの負債はほぼゼロであり、日本の財政の健全性に問

題はないのではないか。 

ご指摘のＩＭＦの財政モニターは、日本の財政状況の分析を主な

目的としたものではありません。また、財政モニターは、ネット資

産・負債は財政の健全性を評価するにあたってこれだけで足りると

いう指標ではないと指摘しています。 

このようなＩＭＦの財政モニターの趣旨を正しく理解する必要

があるうえ、ＩＭＦの我が国の財政政策に対する評価としては、「対

日４条協議審査報告書」（平成 30 年 11 月）において、「財政面では、

公的債務は依然として持続可能な道筋に戻っていない」等の指摘を

含め、財政健全化の取組の必要性が明記されていることに留意する

必要があります。 

すなわち、ＩＭＦは一貫して我が国に対して財政健全化を推奨し

ており、ご指摘は当たらないと考えます。 



【資料４～７参照】 

・政府と日本銀行のバランスシートを統合してみれば、日本銀行が

保有する国債分、政府の負債が減少するため、日本の財政の健全

性に問題はないのではないか。

仮に政府と日本銀行の貸借対照表を統合したとしても、日本銀行

の保有する国債の額だけ政府の債務が見かけ上減少するだけです。

当座預金等の日本銀行の債務が負債に計上されるため、負債超過の

状態であるという評価は変わらず、ご指摘は当たらないと考えま

す。 

【資料８参照】 

・国債のほとんどは国内で消化されており、仮に国債が全て将来世

代からの税収で賄われるとしても、将来世代の支払う税はそのま

ま将来世代に返されることから問題ないのではないか。

国民が貸し手である内国債であっても、 

・ 財政支出の中身が中長期的な経済成長や将来世代の受益に資

するものでなければ、将来世代は財政支出による資源配分につい

て自ら選択する機会を奪われたまま、低い経済成長や乏しい受益

に甘んじるということとなりかねないうえ、 

・ ご指摘のように税負担による国債の償還・利払いが将来世代の

中で行われるとしても、将来世代のうち国債保有層は償還費・利

払費を受け取ることができる一方、それ以外の国民は社会保障関

係費等の政策的経費の抑制や増税による税負担のみを被ること

となりかねません。このように、自ら決定に関与できなかった政

策に対して税負担等を求められることにより、将来世代の中で望

ましくない再分配が生じます。 

更には、経済危機時や大規模な自然災害時における機動的な財政

上の対応余地も狭められることになります。 

そのほか、公債残高累増に伴う様々なリスクが増大することか

ら、たとえ国債の現状としてその多くを国内で消化されている状況

であるとしても、公債残高累増に伴うツケは将来世代に回ります。 

したがって、ご指摘は当たらないと考えます。 

なお、我が国国債の所有者別内訳に占める海外投資家の割合は上

昇しており、売買を積極的に行う海外投資家の国債流通市場でのプ

レゼンスは高まっています。グローバル化が進んだ現代の国債市場



において、国債の多くを国内で消化できているという現状が長く持

続するということを必ずしも前提とすることはできないことにも

留意が必要です。 

また、高齢化の進展等に伴い、貯蓄率の低下などにより政府赤字

を民間貯蓄が上回るという現在の構図が維持できなくなり、経常収

支が赤字となることによって国債保有の海外投資家への依存度が

高まる可能性にも留意する必要があります。 

【資料９～12 参照】 

・かつて財務省が外国格付け会社宛て意見書で言っていたように、

日本国債は自国通貨建て国債であり、デフォルトしないので、国

債残高が積みあがったところで問題はない。

・政府は通貨発行権を有しているのだから、政府紙幣を増発して債

務の返済に充てればよいのではないか。

平成14年４月30日付の財務省財務官から外国格付け会社に宛て

た意見書の文中において「日・米など先進国の自国通貨建て国債の

デフォルトは考えられない。」との記述があることは事実です。 

しかし、当該意見書発出に当たり、同時に、「政府として財政再建

を含めた構造改革には、最重要の課題として取り組んで」いる旨が

強調されています。また、その後の外国格付け会社とのやり取りの

中では、我が国の国債について、「近年自国通貨建て国債がデフォ

ルトした新興市場国とは異なり、日本は変動相場制の下で、強固な

対外バランスもあって国内金融政策の自由度ははるかに大きい。」

との認識も述べられています。 

こうしたことや先ほど（Ｐ２の回答欄）述べた我が国における公

債残高累増の問題点を一切捨象して、我が国国債が自国通貨建て国

債であることを専らの理由として、公債残高のコントロールの必要

性を否定することは適当でなく、ご指摘は当たらないと考えます。

公債残高のコントロールは、国債・通貨の信認の確保や物価の安定

をはじめ様々な観点から不可欠と認識しています。 

なお、中央銀行が独占的に銀行券を発行する制度は多くの国で確

立されており、我が国において政府が紙幣を発行することは現行法

上できません。 

現行法を改正して政府が紙幣を発行できるようにすることは、物



価の安定の観点から、金融政策の運営を政府から独立した中央銀行

の中立的・専門的な判断に任せ、銀行券を独占的に発行させている

現行制度の根幹を否定することになり、適当ではないと考えます。 

・ＭＭＴ（現代貨幣理論）が言うように、政府の借金は国民の資産

であり、政府は物価制約を除けば無限の資金調達が可能。財政規

律をインフレ率とし、過剰なインフレになるまでは財政出動を行

い、過剰なインフレになれば増税、公的支出の削減などを行えば

よいではないか。

ＭＭＴ（現代貨幣理論）については、必ずしも整合的に体系化さ

れた理論ではない極端な議論と認識しており、論評は差し控えま

す。 

次に、政府の負債は同時に国民の資産であるという考え方につい

ては、国債の多くを国内で消化できているという現状を踏まえれ

ば、そのような見方はできますが、そうであればこそ財政の悪化に

より国債を保有する国民の資産が毀損される事態を避けなければ

ならないと認識しています。また、公債残高累増の問題点について

は、先ほど（Ｐ２の回答欄）述べたとおりです。 

更には、海外部門を捨象して貯蓄投資バランスを見れば、確かに

政府の財政赤字は国内民間経済における純貯蓄に一致しますが、こ

の関係は恒等式であり、政府の財政赤字の拡大が常に民間の黒字の

拡大をもたらすというような一方通行的な関係ではありません。 

現実には、政府の財政赤字の拡大によって、国債の信認が損なわ

れ、国債の安定的な消化に支障を来たしたり、国債を保有する金融

機関等の財務状況に悪影響を及ぼしたりすることや、通貨の信認が

損なわれることで自国通貨建ての資産からの逃避やインフレが助

長されることも考えられます。今後、高齢化の進展等に伴い、貯蓄

率の低下などにより政府の財政赤字を民間貯蓄の黒字が上回ると

いう現在の構図が維持できなくなれば、経常収支が赤字となること

によって国債保有の海外投資家への依存度が高まり、国債金利の上

昇要因になりかねないことにも留意する必要があります。 

このように、グローバル化が進む市場経済の下、海外部門を含め

様々な経済活動が相互に複雑に絡み合う中で我が国の財政運営は

行われている現実があり、国債や通貨の信認の確保を図ることをは



じめ、様々なリスクに備えた財政運営が不可欠です。過剰なインフ

レを生じさせない観点から物価上昇を注視していくことも勿論必

要でしょうが、それのみならず、国債・通貨の信認の確保といった

観点から、債務残高対ＧＤＰ比の安定的引下げやそれを実効あらし

めるためのプライマリーバランスの黒字化といった財政規律を遵

守していくことが不可欠と考えます。 

なお、インフレ１つをとっても、いつ起こるか予想可能なもので

はなく、非連続的に発生したり、一旦起きれば制御不能であったり

するため、インフレ率による事後的な規制ではなく、様々な指標を

用いた事前のリスクマネジメントが必要と考えます。 

インフレが生じた場合に政府の財政赤字を縮小・解消すればよい

という議論については、我が国の政府の財政赤字は高齢化による社

会保障関係費の構造的な増加を主要因としているため、そのような

対応が容易でないことにも留意する必要があります。国民生活が物

価の上昇に苦しむインフレ局面では、セーフティネットとしての社

会保障給付の増加を求める声が否応なく高まることが想定され、そ

の中で負担増や給付減を行うことは国民生活にとって苛烈なこと

となりかねません。 

財政政策によるインフレ抑制が容易でないこともあって、物価の

安定の観点からの金融政策の運営が、政府から独立した中央銀行の

中立的・専門的な判断に委ねられているという歴史的経緯も踏まえ

る必要があります。 

以上により、ご指摘は当たらないと考えます。 

日本の財政は深刻な状況にあるのではないか。 

・日本の債務残高は先進国の中で圧倒的に悪い状態にある。それを

支えているのが超低金利と国内貯蓄だが、いつまでも続くわけで

ない。例えば首都直下型大地震によって、建設需要、復興需要が

起こり、急激なインフレになるかもしれない。この危機の認識を

我が国の債務残高対ＧＤＰ比は世界の中で最も高い水準にあり

ます。 

先ほど（Ｐ４～５の回答欄）述べたとおり、国債や通貨の信認の

確保を図ることをはじめ、様々なリスクに備えた財政運営が不可欠



日本のすべての人達が共有する必要。 

・借金で大変状況なのに予算は大判振る舞いを続けている政府は

将来のことを考えているのか疑問。このまま借金を増やし続け、

予算を増やし続けるとどこかで財政破綻してしまう。

です。その中では、今後、高齢化の進展等に伴い、貯蓄率の低下な

どにより政府赤字を民間貯蓄が上回るという現在の構図が維持で

きなくなれば、経常収支が赤字となることによって国債保有の海外

投資家への依存度が高まり、国債金利の上昇要因になりかねないこ

とにも留意する必要があります。 

また、公債残高の累増の問題点については、先ほど（Ｐ２の回答

欄）述べたとおりであり、経済危機時や大規模な自然災害時におけ

る機動的な財政上の対応余地も狭められます。 

こうした点も踏まえ、我が国財政の現状や課題について国民の理

解を得ながら、財政健全化を着実に進めていく必要があると考えて

います。 

【資料 13 参照】 

 ・「建議」の「総論」の趣旨に強く賛同。すなわち、「平成という時

代は（……）、国・地方を通じ、受益と負担の乖離が徒に拡大し、

税財政運営が（……）歪んだ圧力に抗いきれなかった時代と評価

せざるを得」ず、「悲劇の主人公は将来の世代であり、現在の世代

は将来の世代に責任を負っている」のであって、「新たな時代に

おいては、（……）財政を悪化させてしまった平成という時代に

おける過ちを二度と繰り返すことがあってはならず、手をこまね

くことは許されない」という認識を共有する。 

当審議会は、昨秋の建議において、平成時代の財政について、消

費税の導入そして特例公債からの脱却というスタートを切りつつ

も、公債残高の累増により厳しい財政状況を後世に押し付けてしま

う格好となったとして、厳しく総括しました。税財政運営が受益の

拡大と負担の軽減・先送りを求める圧力に抗えなかった時代であっ

たとも述べました。 

今般の建議においては、令和時代の税財政運営について、財政健

全化どころか一段と財政を悪化させてしまった平成時代の過ちを

繰り返すことは許されず、財政健全化の成果を着実に上げていくこ

とがまずは求められるとの認識を示したところです。 

財政政策のスタンス等 

・これまでの過度な財政緊縮が低成長やデフレの原因ではないか。 我が国一般政府の総固定資本形成対ＧＤＰ比が低下を始めた平

成７年から 20 年間の我が国一般政府歳出規模対ＧＤＰ比の変化を

見ると、高齢化の進展に伴う社会保障支出の増（対ＧＤＰ比）がＯ

ＥＣＤ諸国の中で最高であることもあって、我が国の政府の総支出

の増（対ＧＤＰ比）はＯＥＣＤ諸国の中で上から３番目です。社会



保障以外の支出についてみても、その規模は対ＧＤＰ比で減少して

いるものの、その変化幅（対ＧＤＰ比）はＯＥＣＤ諸国の中で中位

です。租税収入（対ＧＤＰ比）の変化も含め、この間の我が国の財

政スタンスが特段厳しいものではなかったと考えます。 

そして、フロー収支の対ＧＤＰ比を見ると、債務残高対ＧＤＰ比

が世界最高の水準にあるにもかかわらず、我が国の財政収支ないし

プライマリーバランスの赤字幅は、世界で比較可能な国の中で大き

な方から数えて上位３分の１程度にとどまる赤字幅の大きさが続

いており、このことからも我が国の財政スタンスは特段厳しいもの

とは言えません。むしろ、プライマリーバランス赤字が続いたこと

で債務残高対ＧＤＰ比の上昇を招いてきたことは明らかです。 

他方、経済成長については、人口減少等の人口要因の寄与に留意

する必要があります。我が国の 15 歳から 64 歳までの生産年齢人口

は 1995 年をピークに減少に転じており、近年の我が国の 1 人当た

り実質ＧＤＰの伸びは、他の先進諸国と比べて遜色がないとの評価

が国際的に見られます。 

これらを踏まえれば、ご指摘は当たらないと考えます。 

【資料 14～21 参照】 

・政府の財政再建は「債務残高対ＧＤＰ比の縮小」を目指すもので、

これはＧ20 各国が共有する財政再建目標の国際標準と言うべき

もの。にもかかわらずなぜ我が国においてのみ「プライマリーバ

ランス黒字化目標」が導入されているのか。

国際的には、財政ルールとして、ストック面ではグロスの債務残

高対ＧＤＰ比について上限を設けている国が 73 ヵ国あり、その多

くで債務残高対ＧＤＰ比の引下げを実効あらしめるためにフロー

の財政収支を制約する財政ルールが設けられています。 

このような状況の下、世界最高水準にある債務残高対ＧＤＰ比の

安定的引下げを掲げている我が国のストックの財政健全化目標自

体は国際的に遜色がないものとまでは言えませんが、フローの財政

収支の目標であるプライマリーバランスの黒字化目標自体は、その

ようなストック面の目標を実効あらしめる整合的なものと考えて

います。 



すなわち、債務残高対ＧＤＰ比を安定的に引き下げようとして、

分子である債務残高を減少させようとすれば、過去の債務を返す額

（債務償還費）が新たに債務を負う額（公債金収入）を上回る必要

があり、その場合、税収等が利払費を含む政策的経費を上回り、利

払費も税収等で賄う財政収支の黒字化を目指すことが必要になり

ます。 

しかし、我が国では、利払費（債務残高×名目金利）分の赤字に

よって分子である債務残高が増加したとしても、名目金利と名目成

長率が同程度という前提に立てば、当該増加を分母である名目ＧＤ

Ｐの増大で打ち消すことができ、債務残高対ＧＤＰ比を一定に保つ

ことができるという考え方の下、財政収支よりも緩やかな概念とし

て、利払費分の財政赤字を許容することとし、利払費を除いた財政

収支である基礎的財政収支の黒字化を目指すこととしているとこ

ろです。 

このようにプライマリーバランス黒字は、債務残高対ＧＤＰ比

の安定的引下げへの必須の過程であり、まずは 2025 年度の国・地

方を合わせたプライマリーバランスの黒字化の確実な達成に向け

て着実に取組を進めていかなければなりません。 

【資料 22～24 参照】 

・借金に頼らず、社会保障などの経費を税収で賄うことができるか

を示すプライマリーバランスを直ぐにでも黒字化すべきではな

いか。

当審議会としては、プライマリーバランスがその時点で必要とさ

れる政策的経費をその時点の税収等でどれだけ賄えているかを示

す財政指標であることをも踏まえ、現在の世代の受益と負担の乖離

に歯止めをかける観点からもその黒字化は不可欠であり、債務残高

対ＧＤＰ比の安定的引下げへの必須の過程と考えます。まずは 2025

年度の国・地方を合わせたプライマリーバランスの黒字化の確実な

達成に向けて着実に取組を進めていかなければなりません。 

広報等 

・具体的に何にいくら使われているのか誰にでも簡単にわかるよ 一般会計歳出総額と特別会計総額の合計から会計間の入繰りを



う、一般会計と特別会計を一本化した情報をインターネットで公

開すべきではないか。 

控除し、政策分野ごとに整理した資料（一般会計と特別会計の主要

経費別純計）が財務省ホームページに掲載されていると承知してい

ます。 

【資料 25 参照】 

・公聴会はありがたいが、親世代には多忙な方もいるため、高等学

校の授業の一環として「日本の財政（特に社会保障政策）」につい

て学ぶ時間を積極的に導入し、希望する保護者には授業参観を可

能とする公開授業を行ってはどうか。

財務省が現在行っている、小学校・中学校・高等学校に職員を派

遣して体験型授業を行う「財政教育プログラム」について一層充実

すべきと考えており、ご指摘についても、その中で検討すべき課題

と考えています。 

 ・「国民一人当たりの借金が○万円」という表現があるが、正しく

は政府の借金であり、表現として不適当ではないか。 

ご指摘の表現は、国債の債務者は政府であるが、その返済は最終

的には将来の国民の租税により賄われる可能性が高いことを踏ま

えて、そのような説明がなされているものと承知しています。 

国債は将来世代にとって資産でもあり、将来世代の支払う税はそ

のまま将来世代に返されることから問題ないとのご意見に対する

考え方については、先ほど（Ｐ２の回答欄）述べたとおりです。 

消費税 

・日本の国民負担率は 42％だが、社会保障費を含め歳出の相当部分

は赤字国債で賄われている状況であり、今回の消費税率引上げは

必要。 

前回（平成 26 年）の消費税率引上げの際には、一律一斉の価格

変更となったため、耐久財（住宅・自動車）を中心に、駆込み需要

と反動減が想定以上に大きくなったこと等により、低所得者等を中

心に消費が低迷しました。 

こうした点を踏まえ、今回は引上げ前後の需要変動を平準化する

ための措置や低所得者対策が手厚く講じられています。 

持続可能な社会保障制度を確立し、財政健全化を進めていくため

に、今回の消費税率引上げは必要と考えています。 

・前回の消費税率引上げにおいても景気悪化したことを踏まえ、デ

フレ経済に逆戻りしないためにも今回の消費税率引上げはやめ

るべきではないか。 

・以前は無料だった高齢者の医療費が財政の悪化で有料になった

例から想像できるように、増税が弱者に厳しいとされるのは誤

解。収入の低い人は払う税金よりも受ける公共サービスの方が多

い。

消費税率引上げに伴う増収分は、社会保障の充実・安定化に充て

ることとされています。特に、所得の低い方々に対しては、社会保

障の充実の一環として、 

・ 年金生活者支援給付金、

・ 高齢者の介護保険料の軽減



・逆進性が高い消費税は廃止すべきではないか。 等の措置を講じることとされています。 

 消費税率引上げに伴う負担は、こうした追加的な受益とあわせて

評価すべきものと考えます。 

・なぜ社会保障の財源を消費税で賄うのか。社会保険制度において

財源が足りないのであれば社会保険料を引き上げるのが定石で

はないか。

社会保障制度の基本が保険料による支え合いにあるのはご指摘

のとおりです。他方、保険料のみでは負担が現役世代に集中する上、

国民が広く公平に分かち合うという観点も必要です。 

そのため、 

・ 税収が景気や人口構成の変化に左右されにくく、税収が安定し

ている、 

・ 現役世代など特定の世代に負担が集中しない

といった特徴を有している消費税が社会保障の財源としてふさわ

しいと考えています。 

・軽減税率やポイント還元、プレミアム付き商品券等の対策は、効

果が乏しく、経済を混乱させるだけなのではないか。

持続可能な社会保障制度を確立し、財政健全化を進めていくため

に、消費税率引上げは必要不可欠です。他方、引上げに当たって経

済に生じうる影響を緩和するために万全を期す必要があることは

昨秋の建議でも述べたとおりです。 

効果がきちんと発揮されるよう、政府においては円滑な実施を心

がけてもらいたいと考えています。 



上記のほか、財政健全化・効率化のアイディアを含め、歳出・歳入の各分野について以下の意見が寄せられました。今後の審議の参考にい

たします。 

【歳出各論】 

分野 主なアイディア・意見 

社会保障 

総論 

・社会保障拡充の財源は国債発行で賄うべき。

・財政健全化に当たって医療費削減は急務。

・保険を利用しなかった場合のインセンティブを与えるべき（健康奨励金など）。

・健康寿命を延ばすことによる高齢者就業の促進、応能負担の拡充により給付と負担の均衡を図るべき。

・社会保障支出の伸びの抑制が必要。

・少子化対策に予算を重点化すべき。

・財審だけでなく、保険者機能の発揮が十分ではなかった地方公共団体なども含めて平成の総括を行うべき。

・医療・介護について請求ベースで給付されてしまっており、ケアプラン等に対するモニタリングデータ等を利用し

たＰＤＣＡが機能していない。

医療 

・過剰な薬剤投与を続ければ 2025 年問題を控え保険財政は破綻する。高額医薬品の保険収載については、治療効果の

高さを含めて見直しを行うべき。

・混合診療を解禁し、保険の適用範囲を縮小すべき。

・保険の負担に不公平感があるため、給付を受けない人には政府への警戒感が生まれ、給付を受ける人には給付を受

けて当たり前との感覚がある。

・高額医療も含めた自己負担について、収入や資産に応じて変えるべき（高齢者も含む）。高額医療サービスの補助に

ついて上限金額を定め、一定以上は自己負担比率を引き上げるべき。

・薬価引下げによって医療費を削減していては海外での開発にシフトし、国内で新たな開発が進まなくなる。

・ジェネリック医薬品をさらに推進すべき（使わない場合の診療報酬減算規定を設けるべき）。

・病院の敷地内薬局の開設を推進すべき。

・健康保険にも国民年金同様の横断的な制度を作る必要。

・国民健康保険には失業者や高齢者など医療費のよりかかる人が多く中間所得層の負担が重くなっている。国民全体



で負担すべき。 

・高齢者の通院医療にかかる費用を抑制する必要。診察専門医師の導入（その受験資格としての一定期間以上の看護

師経験など）や看護師や薬剤師への医師の権限の分散により人件費を抑制すべき。

・予防医療に重点を置くことで医療費の削減が期待できる。

・医師の偏在是正にも診療報酬を活用することで、同時に医療費の削減も達成できるのではないか。

・セルフメディケーションを推進すべき。

・法定外繰入は解消すべき。

・診療報酬の配分を抜本的に見直す必要（終末期医療や透析治療への報酬が過剰）。

介護 

・介護の有資格者は身体介護に特化した支援ができるよう、提供体制を見直すべき。

・利用者負担を増加させるべき。

・軽度者の認定率や在宅等のサービスの給付費にみられる容易に説明できない地域差については分析し、明らかにす

べき。

・介護施設等の利用者への補足給付に当たっては、金融資産を基準に組み込むべき。

・居宅介護支援事業所において、必要性に乏しいサービス誘導や過剰な利用が横行している。

・種々の申請等書類の電子化を進めてほしい。

・非課税の社会福祉法人が担う部分と市場に委ねられるべき部分の役割分担について議論が必要。

年金 

・株価下落局面でも年金原資を確保できるよう運用するべき。

・年金受給開始年齢の引き上げを含め、働かない方が得になる状況を改めるべき。

・年金は消費税を財源とする税方式とすべきであり、一定以上の所得がある場合には支給を行わないべき。

生活保護 

・国民年金受給のみ場合よりも生活保護受給の方が生活水準が高くなる状況は改めるべき。年金受給のみではなく、

生活保護受給の方が就労するよりも得とならないような制度設計が必要。

・生活保護の医療費の減免の対象範囲について過剰となっているため、適正化が必要。

その他 

・単純な定年年齢引上げではなく柔軟な働き方ができるような雇用・賃金体系が必要。高齢者の就労促進を図るため

にも現在の 65 歳以上を一律「高齢者」として扱うことをやめるべき。

・高齢者、児童、障がい者等が１か所で活動できるような拠点を作ってはどうか。

・学童期からヘルスリテラシーの向上を図るべき。

・社会保障分野（介護、保育）の労働力確保・待遇改善が必要。



地方財政 

・過疎地から東京への移住にインセンティブ付けをすべき。非居住地域については自然保護区として観光地化。

・東京への歳入の偏在は是正すべき。

・地方行政における事務はＩＣＴ等の活用により人件費の削減を進めるべき。

・地方の行政を共有して統合することで行政組織をスリム化すべき。

文教・科学技術 

・将来の国債償還には税負担は生じるがお金は民間部門に戻るため、「現在の国債発行は将来世代に負担だけを残す」

という論理は誤りであり、現在投資を抑制して成長機会を阻害する方が将来世代にとってよほど有害。我が国では教

育・科技への投資が決定的に不足しているが、教育や科学技術への投資を削るべきではない。 

・物的資源の乏しい我が国では、人的資源が重要であり、教育に財政支出を集中させるのは当然。

・小中高をコミュニティスクール化することで、人件費を削減し、学校の透明性を確保するとともに、硬直化して古

い時代の教育から抜け出せない学校現場に多様性と柔軟性をもたらすことになる。 

・ネット授業により全生徒に高レベルの授業を行い、登校はテスト・宿題のみとし、教師が生徒にきめ細かく対応で

きるようにすべき。 

・教員の業務を論ずる前に、学習指導要領を見直すところから始めるべき。また、私立高校授業料の無償化はやりす

ぎ。最低限の自己負担は各自ですべき。 

・スウェーデンでは私立高校や大学が無料。日本でも議論はされているようだが、親の収入によって子の教育機会が

奪われるべきではなく、無償化を実現させてほしい。また、日本の職業訓練校はあまり機能しておらず、再教育のた

めの予算を増やすべき。 

・大学は国民から授業料だけを取る機関でしかない。大学はブランドとしての価値しか問われておらず、知識や技術

が非常に低いレベルのまま卒業しており、行く価値がない。大学に行くのが当たり前という社会を変えるべき。 

・今後も少子化で学生数が減少することが見込まれる中、大学の数が多すぎる。自然淘汰を図るためにも、補助金等

の基準を厳しくしていくべき。 

・税金の使い方で重要なのは教育。各大学が予算を削られて研究開発を委縮させてしまっては衰退してしまうが、私

立大学が乱立し、大学生のレベル低下を招いている現状は変える必要がある。そこで、国立大学に予算を重点化し、

私立大学への助成は打ち切るべき。 

・国内最高峰の大学でさえ、大学ランキングでアジアトップになれないのは留学生が少なく、ガラパゴス化している

ためではないか。教育の質向上のため外国人留学生の受入を増やすべき。日本的雇用慣行を改革するインセンティブ

にもなる。 



・補助金申請や評価のための資料作りに労力を割いている現状を改善し、研究者が研究に専念できるようにすべき。

・建議では専ら研究に関する問題点が指摘されているが、いきなり共通指標に教育に関する指標が出現し、整合性が

とれていない。運営費交付金の配分に係る指標に教育に係る指標は用いるのは慎重にすべき。 

・人的資源と技術で先進性を保つべき日本が科技予算をケチってはならない。予算が足りないなら、例えば、電波使

用料の適正化あるいは入札制の導入で賄うべき。また、国の予算で促進すべきは「基礎研究」であり、目先の生産性

で検証を求めるのは的外れ。 

・科学技術関係予算において、生産性向上を求めるのであれば、国際リニアコライダーの誘致は良いプロジェクトで

ある。建設費が膨大になり、他の研究分野の予算が減少するという声を聞くが、建設国債を発行して対応できる。 

社会資本整備 

・公共事業は自衛隊に発注すべき。

・設備投資の恩恵を受ける将来世代の人口が減るために建設公債発行を批判しているが、実際には一人当たりの恩恵

は大きくなっており問題ないのではないか。

・コンパクトシティ形成を促進すべき。

・地方では社会資本の整備水準は欧米と比較すると不足しており、まだ拡充が必要。

・防災インフラ投資により、長期的には災害時の損害を縮小することができるため、積極的に防災インフラ投資を行

うべき。災害頻度の低い欧米諸国と比較することは的外れ。

・ソフト対策も重要であるが、ハード面での充実も重要でありソフト対策を理由に投資を減らすべきではない。

・国家の安全保障にかかわるインフラ整備にＰＰＰ／ＰＦＩを導入（特に外資系企業）することには不安。

・整備新幹線やその周辺都市の交通網を整備し中心市街地を活性化する必要。

農林水産 

・森林、水資源の維持を脅かす日本の林への海外投資家の動きを防ぐ法的整備が急務。

・無肥料・無農薬農業を促進すべき。

・自給率向上のため、飼料用ではなく食料用作物を作るべき。

・コメは食糧安全保障上も重要であり補助金の多寡のみで野菜等と比較して論じるべきではない。

エネルギー・環境

・東京電力の原発事故について、廃炉までの一連の処理には引き続き国の関与が必要であるが、東京電力の負担を引

き上げるべき。

・石油資源に乏しい我が国ではエネルギー予算を重視する必要があり諸外国と予算額を比較することに意味はない。

・原発は段階的に廃炉にして、再生エネルギーに注力すべき。

中小企業 ・消費税により小規模な企業が倒産しており、消費税の免除等を検討すべき。



・付加価値の向上（高価格サービス等）を推進すべき。

外交関係 ・ＯＤＡによるバラマキはやめるべき。

防衛 
・防衛費を増額すべき/削減すべき。

・装備品調達に当たって価格を精査する必要がある。そのためにも自国で生産する必要。

公務員人件費・歳費 

・政治家を減らし歳出を削減すべき。

・公務員給与の削減/昇給の凍結を行うべき。

・ＡＯ機器の機能が向上しているため、公務員の数を減らせるはず。

【税制】 

分野 主なご疑問・ご意見 

税制総論 

・間接税（消費税）を引き下げて、直接税（所得税、相続税、法人税等）を引き上げるべき。

・税制の簡素化により徴税コストを下げるべき。

・政府の税収弾性値の見積もりは低すぎる。

・累進課税強化、資産課税等再分配政策の検討が必要。

所得税 

・株式譲渡益に対する課税を含め、累進課税を強化すべき。

・所得税は所得が把握されているサラリーマンに不利で経営者に有利な税制であり不公平。

・配偶者控除、医療費控除、生命保険料控除を廃止すべき。

・利子、配当に係る分離課税を廃止し、総合課税すべき。

・貧困母子家庭、父子家庭に対する子育て控除の導入。

・人材不足の解消に役立つ各種控除の導入。例：保育士、看護師、介護士など人手不足職種に対する控除。ボランテ

ィア活動に対する控除。

・被災地観光における消費に係る控除の導入。

・子供の数に応じた子育て世代への控除の導入。

法人税 
・内部留保課税を実施すべき。

・税率の引上げを実施すべき。租税特別措置を廃止すべき。

消費税 

（引上げ以外） 

・軽減税率反対。

・社会福祉に完全目的税化すべき。



・完全に地方財源化すべき。

資産税 
・新たな累進資産課税制度を導入すべき。税率を引き上げるべき。

・預貯金申告による控除の導入。

自動車関係諸税 
・二重課税を廃止すべき。

・揮発油税を廃止すべき。

たばこ税 

・増税すべき（喫煙者の減少にも寄与する）。

・加熱式たばこへの課税反対。

・たばこ税をあてにした財政に反対。

・二重課税を廃止すべき。

地方税 
・地方税を廃止し、全て国税化し、国が実情に応じて配分すべき。

・ふるさと納税には賛成。それに伴う交付税の調整はするべきでない。

その他 ・パチンコ業界に課税すべき。

【その他】 

その他 

・最低賃金の引上げが必要。

・ベーシックインカムを導入すべき。

・電波法の改正、電波オークションの実施が必要

・マイナンバーの普及により、再分配政策の公平性が担保できる。

・空き家の有効活用が必要（空き家に税をかけるなど）。

・深夜タクシーなど本庁経費の使い方の無駄削減が必要。

・歳入庁を創設すべき。

・財務省と日銀を統合した組織を作るべき。

・たばこから得る税収よりも健康被害による損失額が大きく、ＪＴ株はすべて売却し、たばこ事業法等は廃止すべき。 

・暗号通貨を日銀が買入することで景気が刺激され、ひいては財政健全化にもつながる。

・国際的なイベントの日本開催の際に国費を投入すべきではない。



平成の財政を振り返り、次の新たな時代に向かう意見募集について 

平成 31 年２月４日 

財政制度等審議会 

財 政 制 度 分 科 会 

 財政制度等審議会（財政制度分科会）は、昨年 11 月 20 日に「平成 31 年度予算の

編成等に関する建議」をとりまとめ、その中で「平成財政の総括」を行いました。 

財政健全化を実現するためには、広く国民一人ひとりに財政の問題について当事者

意識を持って捉え、考えていただくことが何より必要です。そこで、平成から次の新

たな時代に向かうこの機会に、平成 31 年２月４日（月）から４月５日（金）までの

間、国民の皆様から財政健全化に向けたご意見を募集します。 

 建議に対するご意見など平成の財政を振り返るご意見のみならず、次の新たな時代

に向けて国民の皆様が考える財政健全化・効率化のアイディア等を含め、財政健全化

に向けた様々なご意見等をお待ちしております。 

１．意見募集の対象 

・ 「平成 31 年度予算の編成等に関する建議」（平成 30 年 11 月 20 日）に対する

ご意見など平成の財政を振り返るご意見

・ 次の新たな時代に向けた財政健全化・効率化のアイディア 等 

２．意見募集期間 

平成 31 年２月４日（月）～平成 31 年４月５日（金） 

３．意見の提出方法・提出先 

次のいずれかの方法で、氏名及び住所（法人又は団体の場合は、名称、代表者の氏

名及び主たる事務所の所在地）並びに連絡先（電話番号又は電子メールアドレス）を

記載の上、意見提出期限までに提出してください。 

⑴ 電子政府の総合窓口「e-Gov」（平成 31 年４月５日（金）まで）

⑵ 電子メール（平成 31 年４月５日（金）17:00 まで）

※ 提出方法・提出先の詳細は、財務省ホームページに掲載予定です。

４．留意事項 

・ ご意見は、日本語 1000 字以内でご提出願います。（その他の様式は自由。）

・ ご提出いただいたご意見は、今回の意見募集の趣旨に沿って主な意見を整理し

た上で、今後の審議の参考とします。

・ ご提出いただいたご意見については、氏名及び連絡先を除き、全て公開される

可能性があります。

・ ご意見に対する個別の回答は致しかねますので、あらかじめご了承願います。 

・ ご記入いただいた氏名、連絡先等の個人に関する情報は適正に管理し、ご意見

の内容に不明な点があった場合等の連絡・確認といった、本意見募集に関する業

務にのみ利用させていただきます。

お問合せ先 

財務省主計局調査課 

TEL：03-3581-4111 内線 2327 
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○ 純債務残高とは、政府の総債務残高（一般政府ベース）から、有形固定資産等と比較して相対的に流動性があるとされる
金融資産を差し引いたもの。わが国は、純債務残高で見ても、他のＧ７諸国のみならず、世界で最も高い水準。
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わが国の財政健全化目標のメルクマールとされている債務残高の範囲

○ わが国の財政健全化に当たっては、一般的な政策経費から発生し、将来の利払・償還財源が主として税財源により賄われて
いる長期債務のみの残高（国・地方の公債等残高）をメルクマールとしている。（平成29年度末：1,034兆円（対GDP比189％））

○ 一般政府債務残高は、国際比較に資するため、世界共通の基準（SNA）に基づき、中央政府、地方政府及び社会保障基金の
総債務を集計したものであり、上記の「国・地方の公債等残高」より広範な概念。

○ 「国・地方の公債等残高」に含まれない債務としては、年金積立金を見合いの資産とする公的年金預り金、外貨証券を見合い
の資産とする外国為替資金証券（政府短期証券）、財政融資資金貸付金を見合いの資産とする財投債などがある。これらの資
産の評価や処分の適否等を巡る議論は、上記の財政健全化とは直接関係しない。

一般政府債務残高
（ＳＮＡベース（内閣府国民経済計算））

・政府短期証券
（外国為替資金
証券等）

・社会保障基金
の債務

・一部独法の
債務等

・地方公営企業債
（普通会計
負担分以外）

・交付国債、
出資国債等

・交付税特会
以外の借入金

・地方公営企業債
（普通会計
負担分のみ）

国・地方の長期債務残高

・財投債
・（財政融資

資金への）

預託金
・公的年金

預り金

国・地方の公債等残高

・普通国債
・一般会計借入金

（交付税特会借入金の一般会計承継分）

・交付税特会借入金
・地方債
※通常は復興債を除くベースで示している

1,294兆円（236％）
（29年度末）

1,077兆円（197％）
（29年度末）

1,034兆円（189％）
（29年度末）

※括弧内の割合はＧＤＰ比
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政府短期証券 77.0兆円（6.2％）

外国為替資金証券 75.7兆円

その他 1.3兆円

公 債

966.9兆円（78.0％）

建設国債 274.6兆円

特例国債 555.3兆円

財投債 94.5兆円

その他 42.7兆円

内部保有 ▲0.3兆円

借入金 31.4兆円（2.5％）

預託金 6.5兆円（0.5％）

公的年金預り金

120.1兆円（9.7％）

その他 36.9兆円（3.0％）

国の資産の状況

資産合計 670.5兆円
国の貸借対照表（平成29年度末）

有価証券
118.5兆円（17.7％）

うち外貨証券 116.2兆円

貸付金
112.8兆円（16.8％）

うち財政融資資金貸付金
101.3兆円

運用寄託金
111.5兆円（16.6％）

現金・預金 47.9兆円（7.1％）

有形固定資産
182.5兆円（27.2％）

出資金 74.8兆円（11.2％）

その他 22.6兆円（3.4％）

資産・負債差額

▲568.4兆円

公共用財産 150.3兆円
国有財産 30.3兆円
物品等 1.9兆円

負債合計 1,238.9兆円

▲ 245.2

▲ 276.6
▲ 289.2

▲ 277.3 ▲ 282.9

▲ 317.4

▲ 372.0

▲ 417.8

▲ 459.3
▲ 477.0

▲ 490.4 ▲ 492.0

▲ 520.8

▲ 548.9
▲ 568.4

▲ 207.2
▲ 233.0

▲ 253.3
▲ 263.6

▲ 279.7
▲ 297.5

▲ 331.0

▲ 365.2

▲ 386.9

▲ 422.5

▲ 448.6

▲ 478.6

▲ 508.0

▲ 532.3

▲ 555.3

▲ 600.0

▲ 550.0

▲ 500.0

▲ 450.0

▲ 400.0

▲ 350.0

▲ 300.0

▲ 250.0

▲ 200.0
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29

資産・負債差額

特例国債残高

資産・負債差額の推移

※平成29年度「国の財務書類」のポイントより作成

対応関係

対応関係

普通国債 848
建設国債 269
特例国債 579

一般会計借入金 11
交付税特会借入金 32
地方債 143
合計 1,034

国・地方の公債等残高（平成29年度末）の内訳
（単位：兆円）

（注）本表の特例国債残高は、国鉄長期債務、国有林野累積債務等の一般会計承継による借換国債、臨時特別国
債、減税特例国債及び年金特例国債を含む。（上記グラフ555兆円との差額に相当。）

○ 国は、企業会計の考え方及び手法を参考に、貸借対照表を作成・公表し、毎年度、国全体の資産を分かりやすく公表している。
○ 「国・地方の公債等残高」に含まれない債務（公的年金預り金、財投債など）の見合資産は、財政健全化と直接関係しない。
○ 国が公表している2017年度末の政府の資産・負債差額568兆円は特例公債残高に概ね相当。「国・地方の公債等残高」1,034兆円を568兆円に置

き換えて評価することは、特例国債残高以外の債務（右下の表の太枠部分）、とりわけ地方の債務を捨象することになるため、不適当。
○ 建設公債等と対比される政府が保有する有形固定資産は、経済的便益（キャッシュ・フロー）の流入をもたらさないものが大半。市場での売却可能

性がないか、あっても財政危機時における価値下落の可能性等に留意する必要性。

（兆円）

（年度）※平成29年度「国の財務書類」のポイントより作成
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ＩＭＦ：財政モニター（2018年10月公表）について

○ IMFが年２回公表している「財政モニター（Fiscal Monitor）」は、IMFが、各国財政を持続可能な基盤に乗せるという観点から、毎
回異なるテーマで報告を行うもの。2018年10月公表の報告書は各国の資産・負債分析をテーマとしており、31カ国の非金融資産
も含めた資産・負債残高等について、中央銀行等も含めた公的部門全体ベースで分析。

○ 本報告書のグラフ（以下参照）中では、わが国のネット負債（負債－資産）は、対GDP比でおおよそ±０％（▲5.8％）となっているが、
・ 日本の財政状況の分析がこの報告書の主な目的ではなく、
・ 報告書の文中にもバランスシートを見る際の留意点や財政政策における総債務残高の重要性についての記載があること

に留意する必要。

○ また、IMFのわが国財政に対する公式の見解とも言うべき「対日４条協議審査報告書（2018年11月）」においては、財政健全化
の取組の必要性が明記されている。

○ 以上を踏まえ、本報告書を作成しているＩＭＦ財政局のヴィトール・ガスパール局長の来日に伴い、本報告書の位置付けや我が
国財政に対する見解をヒアリングするため、面会を実施した。

311.0

▲316.8

▲ 5.8

▲ 235.6

▲ 500

▲ 250

0

250

500

750

ポ
ル
ト
ガ
ル

イ
ギ
リ
ス

ガ
ン
ビ
ア

フ
ラ
ン
ス

オ
ー
ス
ト
リ
ア

エ
ル
サ
ル
バ
ド
ル

ド
イ
ツ

ア
メ
リ
カ

ブ
ラ
ジ
ル

ウ
ガ
ン
ダ

日
本

ケ
ニ
ア

イ
ン
ド

グ
ア
テ
マ
ラ

フ
ィ
ン
ラ
ン
ド

タ
ン
ザ
ニ
ア

ア
ル
バ
ニ
ア

カ
ナ
ダ

コ
ロ
ン
ビ
ア

チ
ュ
ニ
ジ
ア

ト
ル
コ

ジ
ョ
ー
ジ
ア

ニ
ュ
ー
ジ
ー
ラ
ン
ド

イ
ン
ド
ネ
シ
ア

韓
国

南
ア
フ
リ
カ

ペ
ル
ー

オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア

カ
ザ
フ
ス
タ
ン

ロ
シ
ア

ノ
ル
ウ
ェ
ー

非金融資産

金融資産

負債（年金負債を除く）

年金負債

正味資産（資産－負債）

一般政府の負債残高

＜各国の公的部門全体ベースのバランスシート＞

流動性に乏しく、市場での売買も想定
されていないインフラや土地など

特定の使途や負債と見合いの関係
になっている年金積立金など

負

債

資

産

（出所）IMF“Fiscal Monitor – Managing Public Wealth”（2018年10月）

ネット資産（資産－負債）
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（参考）ＩＭＦの各報告書における記載ぶり

○ＩＭＦ「財政モニター（2018年10月11日公表）」

○ＩＭＦ「対日４条協議報告書（2018年11月28日公表）」

・ ６年目に入るアベノミクスにより、金融環境は緩和され、財政赤字が減少し、雇用や女性の労働参加も上昇し
ている。しかしながら、物価上昇率は日銀の目標を大きく下回ったままであり、財政面では、公的債務は依然と
して持続可能な道筋に戻っていない。

・ 増大する社会保障費を賄い、債務の持続可能性のリスクを下げるために、財政健全化は、消費税率を少なく
とも15％まで段階的に引き上げることを中心に進めるべきであり、この手法は、ＧＤＰや将来世代を含む福祉に
対する負の影響が相対的に小さいという点で好ましい政策手段である。

・ バランスシート上の資産を評価することは、高い水準の公的債務に起因する脆弱性を否定するものではない。
資産の多くは流動性に乏しいか、または市場性がなく、短期的な資金調達や赤字補填に適うものではない。資産
の評価価値は債務よりも変動が大きく、景気循環と強く連動するおそれがある。これは、資金調達需要が最も差し
迫ったような状況においては、資産価値もどん底まで落ちている可能性があることを意味する。したがって、総債
務や財政赤字、資金調達需要を評価することが、財政政策にとって重要であることに変わりはない。

・ 非金融資産は、建造物やインフラ、土地などである。これらの多くは公的な資本ストックであり、経済的・社会的
な成果を導く上で不可欠な役割を担うものである。一方で、これらは概して流動性に乏しく市場性もないか、また
は中長期的に見た場合にのみ市場性を有するにすぎない（例：民営化）。

・ 金融資産は、しばしば市場性があり、相対的に流動性があるが、公的企業が保有する直接貸付金や非上場株
式はその例外であり、評価の信頼性に乏しいときもある。
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ＩＭＦガスパール財政局長と財審委員の面会

＜ガスパール財政局長のコメント＞

• 公的部門のバランスシート分析（2018年秋の財政モニターで実施されたもの）は、政府が負債として何を負っ
ているのかという点に加えて、資産として何を持っているのかを明らかにすることで幅広い公的財政の姿を提
供することを目的としている。

• ネット資産・負債（資産と負債の差額）は非常に有用ではあるが、他の財政指標を踏まえず、単独で解釈する
ことはできない。債務は依然として第一の優先事項であり、政府の財政状況を分析するにあたり、グロスの
債務残高や財政赤字、所要資金調達額の評価は引き続き重要である。

• 実際、ネット資産がプラスであったとしても、多くの資産が例えば公的インフラなどのように流動性がなく、資
金調達需要を満たすことができないようなものであれば、政府の財政は脆弱になりうる。

• 日本に対する財政政策の詳細な提言は、2018年の対日４条協議報告書で示されている。ＩＭＦは、一貫して
中長期的に段階的な財政健全化を推奨している。財政モニターにおける公的部門のバランスシート分析は、
財政政策の分析を補完・充実させることを目的とするものであり、ＩＭＦによる政策提言と整合的な考え方で
ある。

• 財政モニターでは、ネット資産・負債は財政の健全性を評価するにあたってこれだけで足りるという指標では
ないと指摘している。また、特に日本については、高齢化の影響を考慮した異時点間の分析が重要である。
このため、財政の健全化が推奨される。加えて、我々は、財政モニターにおいて、公的部門のバランスシート
を見る際に、データの質、評価方法、公的部門が多くの異なる主体から成り立っているといったいくつかの限
界があることを明確に示している。

IMFガスパール財政局長と財審委員の面会 概要

＜日 時＞４月24日（水）14:00～15:30 於：財務省内会議室

＜出席者＞（先 方） ヴィトール・ガスパール ＩＭＦ財政局長
（当 方） 佐藤 主光 委員、小林 慶一郎 委員
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Summary of the discussion between IMF Director Vitor Gaspar and FSC members

< Summary of the comments by Vitor Gaspar >

• Public sector balance sheet analysis (discussed in the October 2018 Fiscal Monitor) aimed to offer a
broader picture of public finance by emphasizing not only what a state owes but also what it owns.

• While very useful, the net worth (the difference between assets and liabilities) cannot be interpreted in
isolation from other fiscal statistics. Debt is still the first order of concern, and the assessment of gross
debt, deficits, and financing needs remain important to analyze government’s fiscal position.

• In fact, even with positive net worth, a government can be vulnerable, as many assets, such as public
infrastructure, are illiquid and may not be available to meet financing needs.

• Detailed fiscal policy advice for Japan is discussed in the 2018 Japan Article IV Staff Report. The IMF
consistently recommends gradual fiscal adjustment over the medium term. Public sector balance
sheet analysis presented in the Fiscal Monitor is intended to complement and enrich fiscal policy
analysis in a consistent manner with our policy recommendations.

• The Fiscal Monitor states that net worth is not a sufficient indicator of the fiscal soundness.Moreover,
intertemporal analysis considering impacts of aging societies is important, especially for Japan.
Therefore, fiscal consolidation is recommended. In addition, in the Fiscal Monitor we also made clear
that there are several limitations of PSBS, including data quality, valuation, and the fact that the public
sector consists of many different entities.

Outline of the discussion with Vitor Gaspar, Director of the IMF Fiscal Affairs Department
< D a t e > April 24th (Wed.) 14:00‐15:30 at Meeting room in the Ministry of Finance
<Attendants> ( IMF ) Vitor Gaspar, IMF Director of Fiscal Affairs Department

( Fiscal System Council members) Motohiro Sato, Keiichiro Kobayashi
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日本銀行の国債保有について

負債

純資産 4.1兆円
法定準備金 3.2兆円

負債及び純資産合計
545.7兆円

資産合計
545.7兆円

国債 462.1兆円

貸出金 46.8兆円

その他 36.8兆円

発行銀行券

104.7兆円

当座預金

395.5兆円

その他

41.4兆円

債券取引損失引当金

3.8兆円

○ 政府と日本銀行を統合して考えれば政府の負債（国債）と日本銀行が保有する資産（国債）が相殺されるとの指摘があるが、
仮に政府と日本銀行のＢ／Ｓを統合したとしても、日銀の保有する国債の額だけ政府の債務が見かけ上減少するだけであり、
当座預金等の日銀の債務が負債に計上されるため、負債超過の状態は変わらない。

○ なお、日銀の当座預金には現在も利払（平成29年度：1,836億円）が発生しており、付利の状況は金融政策の判断次第。政府
と日本銀行を統合してみた場合、長期固定金利の国債が当座預金に交換されるため、むしろ債務の満期限の短縮化（金利変
動に対する脆弱化）をもたらしているとの指摘もある。

日本銀行のＢ／Ｓ （2018年度上半期末時点）Ｂ／Ｓの連結について

資産

国のＢ／Ｓ

国債

連結対象法人
による保有分

連結対象法人のＢ／Ｓ

有価証券等

（うち国債）

A

A’

資産 負債

資産 負債

（国の）資産

有価証券等

（連結対象法人の）

負債

（うち国債）

国債

連結対象法人
による保有分

A
A’

相殺消去

連結Ｂ／Ｓ

資産 負債

（注）日銀は、国の財務書類における連結の対象外。

 国と連結対象法人を連結すると、財務書類作成上の手続として、
・ 国に負債計上された、連結対象法人が保有する分の国債（Ａ）と
・ 連結対象法人に資産計上された、当該法人が保有する国債（Ａ´）
が相殺消去され、下図のように連結B/Sでは国債（負債）の額はその分（Ａ）減少。

 しかしその一方で、連結B/Sには連結対象法人の保有している負債（ ）
が付け加わる。
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公債残高累増の問題点

社会保障
（医療・介護

等）

地⽅財政 ⽂教・
科学技術

社会資本整備 農林⽔産

エネル
ギー・ 環
境・

中⼩企業

防衛外交関係

現在の世代

（財政資源の過剰な利⽤） （財政資源の枯渇）

将来の世代

「悲劇の主⼈公は将来世代であり、現在の世代は将来の世代に責任
を負っている」（上記建議）

○ 「平成31年度予算の編成等に関する建議」（平成30年11月20日 財政制度等審議会）（抄）
・ 「誰しも、受け取る便益はできるだけ大きく、被る負担はできるだけ小さくしたいと考えるがゆえに、税財政運営は常に受益の拡大と負

担の軽減・先送りを求めるフリーライダーの圧力に晒される。」
・ 「地球温暖化を含む環境問題について、所有権が存在せず、多数の主体がアクセス可能な資源が過剰に利用され枯渇するという「共

有地の悲劇」が指摘されることがあるが、財政にもまた「共有地の悲劇」が当てはまる。現在の世代が「共有地」のように財政資源に安
易に依存し、それを自分たちのために費消してしまえば、将来の世代はそのツケを負わされ、財政資源は枯渇してしまう。」

受益と負担のアンバランス
 緩い財政規律のもとで

は、財政支出の中身が中
長期的な経済成長や将来
世代の受益に資するかの
チェックが甘くなりやすい。

望ましくない再分配

 国債が将来世代に資産として引き継がれると
しても、将来世代のうち国債保有層は償還費
等を受け取ることができる一方、それ以外の
国民は社会保障関係費等の抑制や増税によ
る税負担を被ることになりかねない。このよう
に、自ら決定に関与できなかった政策に対し
て税負担等を求められることにより、将来世
代の中で望ましくない再分配が生じる。

財政の硬直化による政策の自由度の減少

 経済危機時や大規模な自然災害時における
機動的な財政上の対応余地が狭められる。

問題点

問題点

○ クラウディングアウト
 政府の資金調達の増大に伴い、企業等の国内資金調達を圧

迫し、投資の抑制を引き起こす。

○ 非ケインズ効果
 国民が将来の負担増・給付減を予想し、それに備えて消費を

抑制する。

○ 財政への信認低下による金利上昇（国債価格の下落）
 国債を保有する金融機関等に悪影響が生じ、金融市場が混乱

するおそれ。
 財政のリスクプレミアム上昇により、企業の資金調達コストが

上昇し、収益悪化、投資減少が生じるおそれ。

○ 中央銀行の信認の低下
 中央銀行の財政への従属の懸念が強まれば、通貨の信認が

失われ、物価の安定を実現できなくなるおそれ。

将来世代は抱えるリスクが増大
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国内
37.1%

海外
62.9%国内

63.9%

海外
36.1%

国内
87.9%

海外
12.1%

市場規模：
3,063兆円（2018年）

国債の保有・流通市場の状況

○ 内国債は、国民が貸し手であるため、将来世代への負担の転嫁は生じないとの指摘があるが、グローバル化が進んだ現
代の国債市場では、妥当する余地が限られていく議論。

○ 実際、グローバル化が進展し、国際的な金融取引が増加する中、海外投資家の国債保有割合は上昇している。

○ 海外投資家は、売買を積極的に行うことから、国債流通市場でのプレゼンスは高まっており、海外投資家からの財政への
信認を確保する必要性が一層増している。

合計：
1,111兆円（2018年12月）

【② 現物】 【③ 先物】

① 海外投資家の国債保有割合

国債流通市場における海外投資家売買シェア

（注１）国庫短期証券（T-Bill）を含む。②現物は債券ディーラー分を除いた計数。
（注２）海外投資家の国債保有割合（左図）は、2018年12月時点における割合であり、国債流通市場における海外投資家売買シェア（左図）は、2018年第4四半期（10-12月）における割合。
（注３）②現物の市場規模は2018年の各月の売買金額の合計額であり、③先物の市場規模は2018年の取引代金の売買の合計金額である。
（出所）日本銀行、日本証券業協会、東京証券取引所、大阪取引所

4.1%

12.1%

13.6%

36.1%

30.7%

62.9%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

2004/12 2005/12 2006/12 2007/12 2008/12 2009/12 2010/12 2011/12 2012/12 2013/12 2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12

③ 国債流通市場における海外投資家売買シェア（先物）

② 国債流通市場における海外投資家売買シェア（現物）

① 海外投資家の国債保有割合（ストック）

市場規模：
1,132兆円（2018年）
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（参考）海外投資家の国債保有について

通貨スワップ（ドル/円ベーシス）のスキーム図海外の国債（含むＴ‐Ｂｉｌｌ）保有割合の推移

○ 足下の短期国債市場（T-bill市場）においては、海外投資家による国債保有割合が急上昇し約７割に至っている。

○ これは、海外投資家が、通貨スワップを用いてドルと円を交換し、日米短期金利差と上乗せ金利を得つつ、日本国債に投資
するスキームが拡大していることなどによる。

ベーシス・スワップ・スプレッド
≒投資家Bにとってのプレミアム
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主要格付け会社によるソブリン格付け一覧
（自国通貨建長期債務（平成31年3月15日現在））

主要格付け会社による格付け

主要格付け会社による日本国債格付けの推移

（↑）は、アウトルックがpositiveとなっていることを示す。
（↓）は、アウトルックがnegativeとなっていることを示す。
(WN)は、Watch negativeとなっていることを示す。

Moody’s S&P Fitch
Aaa/AAA アメリカ ドイツ アメリカ

ドイツ カナダ ドイツ
カナダ カナダ

Aa1/AA+ アメリカ

Aa2/AA イギリス イギリス（↓） イギリス（WN）

フランス（↑） フランス フランス

韓国 韓国

Aa3/AA- 韓国

日本
中国

中国
アイルランド

A2/A アイルランド 日本

A3/A- スペイン（↑） スペイン

Baa1/BBB+ スペイン

イタリア（↓） イタリア（↓）

ポルトガル ポルトガル

Baa3/BBB- イタリア

ポルトガル

Ba1/BB+
Ba2/BB
Ba3/BB- ギリシャ

B1/B+ ギリシャ ギリシャ（↑）

B2/B
B3/B-

Caa1/CCC+
Caa2/CCC
Caa3/CCC-

Ca/CC
C

SD/RD

Baa2/BBB

A1/A+
日本（↑）
中国
アイルランド

2019
（H31）

2012
（H24）

2013
（H25）

2014
（H26）

2015
（H27）

2016
（H28）

2017
（H29）

2018
（H30）

2009
(H21)

2010
（H22）

2011
（H23）

A A2

A- A3

AA Aa2

AA- Aa3

A+ A1

S＆P
Fitch

Moody's

AAA Aaa

AA+ Aa1

Ｍｏｏｄｙ's
Ｓ＆Ｐ
Ｆｉｔｃｈ

(11.1.27)

(11.8.24)

(15.9.16)

(14.12.1)
(12.5.22)

(15.4.27)
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（出典）IMF “World Economic Outlook”（2018年10月）
（注１）数値は2016年の値。 （注２）数値は一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金合わせたもの）ベース。

債務残高／ＧＤＰ比の国際比較

１ マカオ

２ 香港

３ ブルネイ・ダルサラーム

12 ロシア

33 トルコ

38 ベネズエラ

68 韓国

79 中国

109 アルゼンチン

135 ドイツ

149 ブラジル

151 スリランカ

163 英国

176 米国

182 ポルトガル

183 イタリア

187 ギリシャ

188 日本

・
・
・

0％

0.1％

3.0％

16.1％

28.3％

31.3％ 168 フランス

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

・
・
・

39.9％

44.2％

55.0％

67.9％

78.4％

79.6％

96.6％

106.8％

129.9％

132.0％

235.6％

87.9％

183.5％

164 カナダ 91.1％

○ 一般政府（中央政府、地方政府及び社会保障基金）の債務残高／GDP比は、他のＧ７諸国のみならず、世界的に見ても最も
高い水準。

＜ 全世界における順位（188ヶ国中） ＞
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公共投資の動向

出典：内閣府「経済財政白書」（平成25年度）
出典：OECD対日経済審査報告書2017年版

【日本の社会資本の限界生産性（平成25年推計）】

＜公共投資の増が経済成長に与える影響の推計（ＯＥＣＤ）＞

・日本の公的資本ストックは、Ｇ７の中で最も高い水準にあり、公共投資の限界生産性はマイナスと推計。

・地方公共団体は、人口減少を踏まえ、住民の福祉に適切に配慮しつつ、維持管理費を抑制する観点から、どのインフ
ラを使用し続けるのかについて注意深く決定する必要。
・人口減少と厳しい財政状況を踏まえ、公共投資は生産性が最も高い事業に重点化する必要。

【「ＯＥＣＤ対日経済審査報告書2017年版」の概要】

95%信頼区間

公
共
投
資
の
増
が
潜
在
Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
与
え
る
影
響

公
共
投
資
が
歳
出
に
占
め
る
割
合

社会資本ストック（対潜在GDP比）

社会資本ストック（対潜在GDP比）

（注）縦軸は、基礎的財政収支対象経費に占める公共投資の割合を表す。

（注）縦軸は、基礎的財政収支対象経費に占める公共投資の割合が１％増加した場合に、潜在GDPが何％変動するかを表す。

（日）

（加）
（米）

（仏）

（英）

（独）
（伊）

●

○ 日本の公共投資のフロー（総固定資本形成対GDP比）は、1995年頃以降低下していることを論う向きがあるが、依然として欧
米諸国より高水準。

○ 日本の公的資本ストックは諸外国と比較しても最も高い水準にあり（ゆえに、わが国のＢ／Ｓ上の資産の額も大きい） 、公共
投資の限界生産性が低下していることが指摘されている。

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

（仏）
（日）

※青
※緑

（英）
（米）
（独）

【一般政府の総固定資本形成（対ＧＤＰ比）の推移】
％

（暦年/年度）

（注）１．日本…内閣府「国民経済計算」に基づいて計算した数値。諸外国…OECD「National Accounts」等に基づいて計算した数値。
２．日本は年度ベース、諸外国は暦年ベース。
３．グラフ中、2004年までは旧基準（93SNAベース）、2005年以降は08SNAベースのIGより研究開発投資（R&D）や防衛関連分を控除。
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（出典）内閣府「国民経済計算」、ＯＥＣＤ「National Accounts」、「Revenue Statistics」
（注１）日本は1995年度、2015年度実績、諸外国は1995年、2015年実績。
（注２）一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金を合わせたもの）ベース。
（注３）総支出は利払費等を除いた数値。
（注４）日本の1995年度は93SNA、2015年度は08SNAに基づく計数であり、変化率は機械的に算出したもの。

1995～2015年の財政規模の推移の国際比較

＜政府の総支出（対GDP比）の変化＞ ＜社会保障支出（対GDP比）の変化＞

1995→2015
（％pt）

（参考）2015
時点（％）

１.韓国 ＋ 10.3 32.3
２.ギリシャ ＋ 7.8 53.8
３.日本 ＋ 6.0 39.0
４.ポルトガル ＋ 5.6 48.2
５.英国 ＋ 3.8 42.4
６.フランス ＋ 2.5 56.7
７.ラトビア ＋ 1.5 37.1
８.ベルギー ＋ 1.4 53.8
９.ルクセンブルク ＋ 0.8 41.5
10.米国 ＋ 0.6 37.8
11.スイス ＋ 0.0 34.0
12.スペイン ▲ 0.6 43.8
13.エストニア ▲ 0.8 40.2
14.ノルウェー ▲ 1.5 48.8
15.イタリア ▲ 1.6 50.2
16.スロバキア ▲ 2.9 45.2
17.デンマーク ▲ 3.7 54.8
18.フィンランド ▲ 3.9 57.1
19.オーストリア ▲ 4.8 51.0
20.ハンガリー ▲ 4.9 50.2
21.ポーランド ▲ 6.3 41.6
22.オランダ ▲ 8.8 44.9
23.イスラエル ▲ 10.1 39.8
24.ドイツ ▲ 10.8 43.9
25.チェコ ▲ 11.2 41.7
26.アイルランド ▲ 12.0 28.8
27.スウェーデン ▲ 13.9 49.6

○ 公共投資以外も含む「社会保障以外の支出（対GDP比）」でみれば、1995～2015年にかけて減少はしているが、諸外国と比べ
て特段厳しいものであるとは言えない。

○ 高齢化の進展に伴う「社会保障支出（対GDP比）」の急増により、政府の総支出（対GDP比）も大幅に増加。

1995→2015
（％pt）

（参考）2015
時点（％）

１.日本 ＋ 8.9 23.6
２.ギリシャ ＋ 7.9 25.0
３.ポルトガル ＋ 7.3 24.5
４.韓国 ＋ 6.7 10.6
５.イタリア ＋ 5.5 28.3
６.フランス ＋ 4.2 32.5
７.ベルギー ＋ 4.0 27.6
８.英国 ＋ 4.0 23.8
９.スペイン ＋ 3.6 23.2
10.米国 ＋ 3.3 17.0
11.スロバキア ＋ 3.2 22.2
12.ノルウェー ＋ 3.0 27.8
13.エストニア ＋ 2.3 18.4
14.チェコ ＋ 2.3 20.1
15.ルクセンブルク ＋ 2.0 22.9
16.スイス ＋ 1.6 15.4
17.フィンランド ＋ 1.6 32.9
18.オランダ ＋ 1.0 24.4
19.オーストリア ＋ 0.8 29.3
20.デンマーク ＋ 0.2 32.2
21.ラトビア ＋ 0.1 15.3
22.ドイツ ▲ 0.2 26.2
23.イスラエル ▲ 0.5 15.9
24.ポーランド ▲ 0.6 20.7
25.ハンガリー ▲ 3.5 20.0
26.アイルランド ▲ 3.6 15.6
27.スウェーデン ▲ 4.3 27.4

＜社会保障以外の支出（対GDP比）の変化＞
1995→2015

（％pt）
（参考）2015
時点（％）

１.韓国 ＋ 3.6 21.7
２.ラトビア ＋ 1.4 21.8
３.ギリシャ ▲ 0.1 28.8
４.英国 ▲ 0.2 18.6
５.ルクセンブルク ▲ 1.2 18.6
６.ハンガリー ▲ 1.5 30.2
７.スイス ▲ 1.6 18.6
８.ポルトガル ▲ 1.7 23.7
９.フランス ▲ 1.7 24.2
10.ベルギー ▲ 2.6 26.2
11.米国 ▲ 2.7 20.8
12.日本 ▲ 2.9 15.4
13.エストニア ▲ 3.0 21.8
14.デンマーク ▲ 4.0 22.6
15.スペイン ▲ 4.2 20.5
16.ノルウェー ▲ 4.5 21.0
17.フィンランド ▲ 5.5 24.2
18.オーストリア ▲ 5.6 21.6
19.ポーランド ▲ 5.7 20.9
20.スロバキア ▲ 6.2 23.0
21.イタリア ▲ 7.0 21.9
22.アイルランド ▲ 8.4 13.2
23.スウェーデン ▲ 9.6 22.3
24.イスラエル ▲ 9.6 23.9
25.オランダ ▲ 9.9 20.5
26.ドイツ ▲ 10.6 17.7
27.チェコ ▲ 13.5 21.6

＜租税収入（対GDP比）の変化＞
1995→2015

（％pt）
（参考）2015
時点（％）

１.ギリシャ ＋ 6.8 25.6
２.フランス ＋ 4.5 28.5
３.ポルトガル ＋ 3.9 25.5
４.イタリア ＋ 3.7 30.1
５.スペイン ＋ 2.3 22.3
６.スイス ＋ 2.1 20.6
７.オーストリア ＋ 2.0 28.6
８.ラトビア ＋ 2.0 20.7
９.英国 ＋ 2.0 26.2
10.ベルギー ＋ 1.9 30.5
11.韓国 ＋ 1.7 18.5
12.日本 ＋ 1.4 18.6
13.ドイツ ＋ 1.0 23.1
14.ルクセンブルク ＋ 0.8 26.3
15.オランダ ＋ 0.4 23.3
16.スウェーデン ＋ 0.4 33.4
17.フィンランド ＋ 0.4 31.2
18.米国 ＋ 0.3 20.1
19.ハンガリー ▲ 0.1 26.1
20.デンマーク ▲ 0.6 45.8
21.エストニア ▲ 1.3 22.5
22.チェコ ▲ 1.4 19.0
23.ノルウェー ▲ 2.8 27.8
24.イスラエル ▲ 4.3 26.2
25.スロバキア ▲ 6.4 18.5
26.ポーランド ▲ 6.5 19.9
27.アイルランド ▲ 8.2 19.2
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財政収支の推移（国・地方、国のみ）

（注１）1980年度から1993年度までは、93SNAベース1994年度以降は、08SNAベース。
（注２）実績ベース。2000年度以前の国財政収支、国・地方財政収支はSNAベースの純貸出(+)/純借入(‐)を単純に合計したもの。2001年度以降の国財政収支、国・地方財政収支は中長期試算（復

旧・復興対策の経費及び財源の金額除き）ベースであり、単年度限りの特殊要因を除いていることに留意。

○ 近年の我が国では、バブル景気、いざなみ景気、現在を含め、財政収支黒字化（＝公債残高実額の減少）は
実現していない。
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財政収支の国際比較（対ＧＤＰ比）

（出典） OECD "Economic Outlook 104"（2018年11月）
（注１）数値は一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金合わせたもの）ベース。ただし、日本及び

米国は社会保障基金を除いた値。
（注２）日本については、単年度限りの特殊要因を除いた値。
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（暦年）

○ 2008年秋のリーマンショックの影響により、他の主要国と同様に悪化。その後、我が国の財政収支は改善傾向にあるが、大
幅な赤字が続いている状況。
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（出典）IMF “World Economic Outlook”（2018年10月）
（注１）数値は2016年の値。
（注２）数値は一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金合わせたもの）ベース。

＜ 全世界における順位（192ヶ国中） ＞ ＜ 主要先進国の推移 ＞
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ＰＢの推移（国・地方、国のみ）

（注１）1980年度から1993年度までは、93SNAベース1994年度以降は、08SNAベース。
（注２） 実績ベース。 2000年度以前の国PB、国・地方PBはSNAベースのプライマリーバランス。2001年度以降の国PB、国・地方PBは中長期試算（復旧・復興対策の経費及び財源の金額除き）ベース

であり、単年度限りの特殊要因を除いていることに留意。
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ＰＢの国際比較（対ＧＤＰ比）

（出典）日本については、内閣府「中長期の経済財政に関する試算」（2019年1月30日）、それ以外の国々
については、IMF "World Economic Outlook Database"（2018年10月）

（注１）数値は一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金合わせたもの）ベース。ただし、日本は社会
保障基金を除いた値。

（注２）日本については、復旧・復興対策の経費及び財源の金額を除いたベースであり、単年度限りの特
殊要因を除いた値。
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＜ 全世界における順位（186ヶ国中） ＞ ＜ 主要先進国の推移 ＞

（出典）IMF “World Economic Outlook”（2018年10月）
（注１）数値は2016年の値。
（注２）数値は一般政府（中央政府、地方政府、社会保障基金合わせたもの）ベース。
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○ 世界最高の債務残高/GDP比水準を抱えるわが国においてこそ、PB黒字化を達成する必要性は高いが、フロー収支でみて

わが国の財政運営は必ずしも引き締まったものとは言えない。
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日本の労働人口一人当たり成長率の推移

「The costs of deflations: a historical perspective」ＢＩＳ四半期報2015年3月号より転載

日本のインフレと成長 人口要因を調整した実質ＧＤＰ：日米比較

○ 人口減少社会においては、経済指標として１人当たり実質GDPに着目する必要性が増すが、近年のわが国の１人当
たり実質ＧＤＰの伸びは、他の先進諸国と比べて遜色がないとの評価が国際的にも見られる。
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Ｇ７諸国の実質GDP成長率の国際比較（1990～2016）

＜実質GDP＞ ＜一人当たり実質GDP＞
生産年齢人口

一人当たり実質GDP〈 〉

（備考）１．世界銀行 ”World Development Indicators”より作成。
２．1990～2016年について、各年の成長率の幾何平均。

○ 平成の時代は生産年齢人口が▲1,000万人超減少するなど人口構造の高齢化が顕著であった。

○ そうした制約条件を前提とすれば、実質経済成長率は、他の先進諸国と比べて遜色のないもの。
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財政健全化目標の諸外国との比較

○ 債務残高/GDP比について、単に「安定的引下げ」が目標とされているわが国とは異なり、諸外国においては、
多くの国（73ヶ国）が上限目標を設けている。多くは60％を上限目標としている。

○ 債務残高/GDP比に上限目標（ストック目標）を設けている国の約９割（63ヶ国）が、ストック目標の実現のため
に、財政収支等に関する目標（フロー目標）を設けている。

（注１）IMFにおいて財政ルールに関する情報が得られた96ヶ国を集計対象国としている。
（注２）ストック目標はIMFの財政局が”Debt rule”と定義しているもの、フロー目標は同局が”Budget Balance Rule”と定義しているものを集計。
（出所） IMF「Fiscal Rules at a Glance」(2017年３月）

＜諸外国における債務残高/GDP比目標の分布＞

（％）
（債務残高/GDP比の上限目標値）

（国）

フロー目標を設けていない国：10ヶ国

フロー目標を設けている国：63ヶ国
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＜フローの指標＞

○財政収支（利払費を含めた財政収支）

分子である債務残高を減少させようとすれば、過去の借金を返す額（債務償還費）が借金する額（公債金収入）を上回る必要。

その場合、税収等が利払費を含む政策的経費を上回ることになり、これを財政収支黒字という。利払費も税収等で賄う考え方に
なる。

○基礎的財政収支（プライマリー・バランス、利払費を除く財政収支）

これに対し、利払費分の赤字によって分子である債務残高が増加するとしても、成長率が金利並みであるとすれば、分母で
あるＧＤＰの増大によって打ち消すことができ、債務残高／ＧＤＰ比は一定に保つことができる。
→ 財政収支均衡よりも緩やかな概念として、利払費分の赤字を許容する基礎的財政収支均衡（税収等と政策的経費の均衡）

の概念が発生。

※ ＰＢを考える際には、厳密には歳入から利子収入を除く必要があるが、ここでは簡単化のために捨象。

財政健全化に用いられるストック・フロー指標の関係

＜ストックの指標＞

○債務残高/ＧＤＰ比

「債務残高/ＧＤＰ比」とは、国や地方が抱えている借金の残高を国内総生産（ＧＤＰ）と比較して考える指標。経済規模に対す

る国・地方の債務の大きさを計る指標として、財政の健全性を図る上で重要視される。

図Ａ
財政の現状

（歳 入） （歳 出）

借金
[新たな債務の増加]

税収等

債務償還費
[過去の債務の減少]

利払費

政策的経費

財政収支
（赤字）ＰＢ（赤字）

債務残高
の純増

図Ｂ
財政収支が均衡した状態

（歳 入） （歳 出）
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[過去の債務の減少]
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財
政

収
支

（
均

衡
）

図Ｃ
ＰＢが均衡した状態

（歳 入） （歳 出）

借金
[新たな債務の増加]

税収等

債務償還費
[過去の債務の減少]

利払費

政策的経費

財政収支
（赤字）

債務残高
の純増

基礎的財政収支（ＰＢ）が均衡
している状態において、

○金利＞成長率の場合

債務残高/ＧＤＰは増加

○金利＝成長率の場合

債務残高/ＧＤＰは一定

○金利＜成長率の場合

債務残高/ＧＤＰは減少
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債務残高／ＧＤＰ比とフロー収支の関係

○ 債務残高／ＧＤＰ比の変動に寄与するのは、①名目成長率と金利の大小関係、②フロー収支の動向。

○ 名目金利と名目成長率が同程度であるという前提に立てば、債務残高／GDP比の安定的な引下げにはフロー収支の改善
（基礎的財政収支の黒字化）が必要となる。
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債務償還費
（元本払い）

借金
利払費

政策的
経費 税収等
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ＰＢ赤字
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ＧＤＰ

（前期の）
債務残高

（１＋ 名目成長率(ｇ)）

金利（ｒ） ＝ 名目経済成長率（ｇ） で、 PB赤字 ＝ 0 であれば、債務残高/GDP比は一定

×

×

＝

＋
（今期の）
債務残高
対GDP比

債務残高/GDP比の安定的な引下げのためには、プライマリーバランスの黒字化が必要
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国債費
87.8兆円

合計

238.9兆円

社会保障関係費
89.8兆円

地方交付税交付金等

19.1兆円

財政投融資
12.6兆円

その他 ※

29.7兆円

この主要経費別純計とは、一般会計歳出総額（30年度97.7兆円）と特別会計歳出総額（同388.5兆円）の合計から会計間の
入り繰りを控除し、政策分野ごとに整理したものです。いわば国全体の歳出の全体像を示すものです。

一般会計・特別会計の主要経費別純計

その他 ※

公共事業関係費 6.9兆円
文教及び科学振興費 5.4兆円
防衛関係費 5.2兆円
食料安定供給関係費 1.7兆円
エネルギー対策費 1.1兆円
経済協力費 0.5兆円
恩給関係費 0.3兆円
中小企業対策費 0.2兆円
その他の事項経費 7.2兆円
復興加速化・

福島再生予備費 0.3兆円
予備費 1.0兆円

国が行う貸付の原資

（注）平成30年度予算ベース。

収入の少ない地方自治体が行政
サービスを維持するための財源

国の借金の利払いや返済

年金、医療、介護、子ども・子育て、失業給付、
生活保護など

資料２５

（参考） http://www.mof.go.jp/budget/fiscal_condition/related_data/201811_06.pdf の２ページ目に掲載


