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10．経済財政運営と改革の基本方針2026 （抜粋）

Ⅱ．財政運営の方針 ～責任ある積極財政に基づく「中長期経済財政計画」～

（略）「経済・財政新生計画」を刷新し、本章を、責責任任ああるる積積極極財財政政にに基基づづくく「「中中長長期期経経済済

財財政政計計画画」」ととししてて定定めめ、、目目指指すす経経済済・・財財政政のの姿姿のの実実現現にに向向けけてて取取りり組組むむ。本計画は、2027

～2040年度を計画期間とし、財財政政運運営営目目標標のの設設定定、経経済済のの成成長長力力強強化化とと名名目目のの経経済済規規

模模のの拡拡大大ににふふささわわししいい予予算算編編成成へへのの転転換換、『『「「強強くく豊豊かかなな日日本本」」投投資資枠枠』』のの創創設設、補補正正予予算算

依依存存かかららのの脱脱却却、、基基金金やや複複数数年年度度ににわわたたるる予予算算措措置置のの見見直直ししといった予算編成の在り方、

分分析析・・検検証証のの強強化化等等にによよるる市市場場のの信信認認確確保保といった、新たな財政運営の仕組みを一体で

示す。 

本計画における財政運営の目標については、「責任ある積極財政」の考え方に立脚した

ものとし、「「強強いい経経済済」」のの実実現現とと「「財財政政のの持持続続可可能能性性」」をを両両立立すするる観観点点かからら、、国国・・地地方方のの総総

債債務務残残高高対対ＧＧＤＤＰＰ比比のの安安定定的的低低下下をを中中核核にに位位置置付付けけるる。これは、政府が負う債務と、その

返済の原資となる税収を生み出す元となる国の経済規模との関係を示す指標であり、ＰＢ

に純利払い費を加味した財政収支を踏まえて、財政運営を評価するものである。

ＰＰＢＢににつついいててはは、、債債務務残残高高対対ＧＧＤＤＰＰ比比のの低低下下にに向向けけてて確確認認すするる指指標標ととしし、、そそのの安安定定的的低低

下下とと整整合合すするるよようう複複数数年年でで管管理理する。単年度の黒字化時期を機械的に追うのではなく、経

済・金利環境、歳入歳出の動向を踏まえ、景気変動や危機管理投資・成長投資の必要性

に応じて一時的な悪化も許容し得るものとしつつ、債債務務残残高高対対ＧＧＤＤＰＰ比比のの安安定定的的なな低低下下にに

向向けけてて、、改改善善・・管管理理していく。

また、ＰＢ、ＧＤＰ、純利払い費、財政収支等が債務残高対ＧＤＰ比に与える寄与を分析

し、財政の持続可能性の確保に取り組む。

その上で、今今後後のの予予算算編編成成にに当当たたっっててはは、税収動向等を見極めつつ、歳出・歳入両面の

見直しを進めることと併せて、債債務務残残高高対対ＧＧＤＤＰＰ比比をを安安定定的的にに引引きき下下げげてていいくく中中ででもも可可能能とと

ななるる財財政政規規模模をを精精査査しし、、市市場場のの信信認認確確保保にに配配意意ししつつつつ、、通通年年のの国国債債発発行行額額ななどどをを具具体体化化

する。

「「成成長長戦戦略略」」にによよるる投投資資拡拡大大等等にによよっってて目目指指すす経経済済・・財財政政のの姿姿

財財政政運運営営目目標標のの設設定定

第第３３章章 責責任任ああるる積積極極財財政政にに基基づづくく「「中中長長期期経経済済財財政政計計画画」」
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「責任ある積極財政」の下、デフレ・低成長時代の一律抑制型の予算編成から、物価・賃金上昇を的
確に反映し、経済の成長力強化と名目の経済規模の拡大にふさわしい予算編成へ転換する。このた
め、令令和和８８年年度度当当初初予予算算かからら実実現現ししたた経経済済・・物物価価動動向向等等のの的的確確なな反反映映をを更更にに進進めめるるななどど、、必必要要なな財財
政政需需要要にに確確実実にに対対応応する。（略）
歳出規模の総額は、物価・賃金、名目経済規模、歳入見通し、政策効果、財政目標との整合性を踏

まえ、経済の成長力強化と名目の経済規模の拡大にふさわしいものとする。その上で、歳出の目安に
ついては、一律抑制型の上限としてではなく、予予算算全全般般ににおおいいてて歳歳出出改改革革努努力力をを継継続続すするる中中でで、、伸伸ばば
すすべべきき歳歳出出とと見見直直すすべべきき歳歳出出をを峻峻別別すするる、、規規律律ああるる資資源源配配分分をを実実現現すするる枠枠組組みみとする。
このため、租租税税特特別別措措置置やや補補助助金金等等のの点点検検・・見見直直ししをを進進めめ、、施施策策のの優優先先順順位位をを洗洗いい直直しし、、大大胆胆にに重重

点点化化する。危機管理投資・成長投資を強化するとともに、予算編成プロセスにおいて、成長への寄与、
民間投資の誘発効果等を精査し、我が国の予算を成長力強化に資するものに変革していく。（略）

経経済済のの成成長長力力強強化化とと名名目目のの経経済済規規模模のの拡拡大大ににふふささわわししいい予予算算編編成成へへのの転転換換

危機管理投資・成長投資を始め、国国内内投投資資をを通通じじたた潜潜在在成成長長率率のの引引上上げげににつつななががるる施施策策をを、、予予見見
可可能能性性をを持持っってて実実施施ででききるるよようう、通常歳出とは別に、『『「「強強くく豊豊かかなな日日本本」」投投資資枠枠』』をを創創設設する。「「成成長長戦戦
略略」」やや「「地地域域未未来来戦戦略略」」ななどどをを踏踏ままええ、官民投資ロードマップや分野横断的な課題に対応していく取組
の形で示されたような、国国内内民民間間設設備備投投資資やや潜潜在在成成長長率率をを大大ききくく引引きき上上げげるる効効果果のの高高いい措措置置をを対対象象
とする。予見可能性を高め、継続的な取組を後押しするため、複数年度の計画に基づくものを基本と
する。
前年度の予算措置額に関わらず真に効果的な投資支援策を取り込めるよう、要要求求上上限限（（いいわわゆゆるる

シシーーリリンンググ））をを設設けけずず、、事事項項要要求求もも含含めめてて必必要要なな額額をを適適切切にに要要求求ででききるるよよううににしし、、予予算算編編成成過過程程でで実実
効効的的なな予予算算措措置置ににつつななげげるる仕仕組組みみをを整整備備する。（略）
『『「「強強くく豊豊かかなな日日本本」」投投資資枠枠』』のの規規模模ににつついいててはは、、財財政政のの持持続続可可能能性性をを実実現現ししななががらら必必要要十十分分なな規規模模

をを確確保保すするる。このうち、経経済済安安全全保保障障上上特特にに重重要要なな分分野野ななどどににつついいててはは、、複複数数年年度度でで財財源源をを確確保保ししたた
上上でで、、償償還還財財源源のの裏裏付付けけののああるる「「つつななぎぎ国国債債」」のの発発行行にによよりり、、特特別別会会計計ににおおいいてて別別枠枠管管理理する。

『『「「強強くく豊豊かかなな日日本本」」投投資資枠枠』』のの創創設設

従来続いていた、大大規規模模経経済済対対策策にに基基づづくく補補正正予予算算にに依依存存ししたた財財政政運運営営かからら脱脱却却し、補補正正予予算算にに
つついいててはは緊緊要要性性のの高高いいももののにに限限定定しし、、恒恒常常的的なな施施策策ににつついいててはは当当初初予予算算でで措措置置する。（略）今今秋秋以以降降
にに補補正正予予算算がが必必要要ととななるる場場合合ででああっっててもも、、真真にに緊緊要要性性のの高高いい施施策策にに限限定定する。
（略）事業の進捗や政策効果の発現の状況を一定の期間で確認するなど、成成果果管管理理をを徹徹底底すするるとととと

ももにに、、資資金金効効率率のの向向上上、、資資金金管管理理のの透透明明化化・・適適正正化化等等をを通通じじててガガババナナンンススをを強強化化しし、、投資としての成
果を最大限、効果的・効率的なものとすることを前提に、（略）「「予予算算措措置置はは原原則則３３年年以以内内」」ととすするる現現行行
ルルーールルのの不不適適用用をを含含めめ、令和９年度予算編成に向けて、基基金金ルルーールルのの抜抜本本的的なな見見直直ししをを具具体体化化する。
（略）

補補正正予予算算依依存存かかららのの脱脱却却、、基基金金やや複複数数年年度度ににわわたたるる予予算算措措置置のの見見直直しし

コミュニケーションの強化を通じ、市場の信認を確保していくため、国民や国内外の市場関係者に、
上記の見直しを含め、財財政政運運営営ににつついいてて透透明明性性高高くく、、一一貫貫ししたた説説明明を行う。また、財政運営に当たっ
ての前提となる、将将来来のの経経済済・・財財政政のの姿姿、、想想定定すするるリリススクク、、必必要要なな政政策策対対応応等等をを示示ししてていいくく。
市場の信認確保については、経経済済成成長長、、金金利利、、部部門門別別収収支支等等のの経経済済動動向向とと、、債債務務残残高高対対ＧＧＤＤＰＰ比比、、

ＰＰＢＢ、、財財政政収収支支、、利利払払いい費費、、公公債債依依存存度度、、国国債債発発行行額額、、税税収収等等のの財財政政指指標標をを多多角角的的にに分分析析・・検検証証する。
将来の経済・財政の姿を推計する際には、外部有識者の知見を活用するとともに、経経済済・・物物価価・・金金利利

動動向向やや政政策策効効果果ををめめぐぐるる不不確確実実性性にに備備ええ、、幅幅広広いい可可能能性性をを踏踏ままええたた分分析析をを行行いい、、経経済済財財政政運運営営のの点点
検検にに活活用用する。

市市場場のの信信認認確確保保とと分分析析・・検検証証のの強強化化
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平成13年
（2001年）

６月26日

今後の経済財政運営及び
経済社会の構造改革に関
する基本方針(閣議決定)

プライマリーバランスを黒字にすること（過去の借金の元利払い以外の
歳出は新たな借金に頼らないこと）を目指す。

平成14年
（2002年）

６月25日

経済財政運営と構造改革
に関する基本方針2002
(閣議決定)

2010年代初頭に国と地方を合わせたプライマリーバランスを黒字化さ
せることを目指す。

平成18年
（2006年）

７月７日

経済財政運営と構造改革
に関する基本方針2006
(閣議決定)

① 2011年度（平成23年度）には国・地方の基礎的財政収支を確実に
黒字化する。

② 基礎的財政収支の黒字化を達成した後も、債務残高GDP比の発散
を止め、安定的に引き下げることを確保する。

平成21年
（2009年）

６月23日

経済財政改革の基本方針
2009(閣議決定)

今後10年以内に国・地方のプライマリーバランス黒字化の確実な達成
を目指す。まずは、５年を待たずに国・地方のプライマリーバランス赤
字（景気対策によるものを除く）の対GDP比を少なくとも半減させること
を目指す。

平成22年
（2010年）

６月22日
財政運営戦略(閣議決定)

① 国・地方及び国単独の基礎的財政収支について、遅くとも2015年度
までにその赤字の対GDP比を2010年度の水準から半減し、遅くとも
2020年度までに黒字化することを目標とする。

② 2021年度以降において、国・地方の公債等残高の対GDP比を安定
的に低下させる。

平成25年
（2013年）

６月14日

経済財政運営と改革の基
本方針(閣議決定)

国・地方のプライマリーバランスについて、2015年度までに2010年度に
比べ赤字の対GDP比の半減、2020年度までに黒字化、その後の債務
残高対GDP比の安定的な引下げを目指す。

平成27年
（2015年）

６月30日

経済財政運営と改革の基
本方針2015(閣議決定)

国・地方を合わせた基礎的財政収支について、2020年度までに黒字化、
その後の債務残高対GDP比の安定的な引下げを目指すことを堅持す
る。

平成30年
（2018年）

６月15日

経済財政運営と改革の基
本方針2018（閣議決定）

経済再生と財政健全化に着実に取り組み、2025年度の国・地方を合わ
せたPB黒字化を目指す。
同時に債務残高対GDP比の安定的な引下げを目指すことを堅持する。

令和３年
（2021年）

６月18日

経済財政運営と改革の基
本方針2021（閣議決定）

骨太方針2018で掲げた財政健全化目標（2025年度の国・地方を合わ
せたＰＢ黒字化を目指す。同時に債務残高対ＧＤＰ比の安定的な引下
げを目指す）を堅持する。

令和６年
（2024年）

６月21日

経済財政運営と改革の基
本方針2024（閣議決定）

2025年度の国・地方を合わせたＰＢ黒字化を目指すとともに、計画期
間を通じ、その取組の進捗・成果を後戻りさせることなく、債務残高対
ＧＤＰ比の安定的な引下げを目指し、経済再生と財政健全化を両立さ
せる歩みを更に前進させる。

令和７年
（2025年）

６月13日

経済財政運営と改革の基
本方針2025（閣議決定）

2025年度から2026年度を通じて、可能な限り早期の国・地方を合わせたＰ
Ｂ黒字化を目指す。
その上で、「経済・財政新生計画」の期間を通じて、その取組の進捗・
成果を後戻りさせることなく、ＰＢの一定の黒字幅を確保しつつ、債務
残高対ＧＤＰ比を、まずはコロナ禍前の水準に向けて安定的に引き下
げることを目指し、経済再生と財政健全化を両立させる歩みを更に前
進させる。

（参考） これまでの我が国の財政目標の変遷
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税収等で、「政策的経費」のどの程度を賄えているかを示す指標。プライマリーバ
ランスが均衡している状態では、今年の国債発行は、過去発行した国債の元本返
済に加え、利払費まで含めた金額となるため、債務残高は利払費分だけ増加してい
きます。プライマリーバランスが赤字なら、それがさらに債務残高の増加につながり
ます。
ストックの指標（「債務残高対GDP比」の安定的引下げ）との関係を考える場合、分

子である債務残高の増加が、分母であるGDPの増加の範囲内に抑えられるか否か
がカギとなり、次のページで説明するように、プライマリーバランスの水準、金利、成
長率の関係がポイントとなります（P.21参照）。

国や地方が抱えている債務の残高（国・地方の公債等残高）をGDPと比較する指
標。これは、政府が負う債務と、その返済の原資となる税収を生み出す元となる国
の経済規模との関係を示す指標です。

20

＜＜スストトッッククのの指指標標＞＞ 債債務務残残高高対対GGDDPP比比

＜＜フフロローーのの指指標標①①＞＞ 財財政政収収支支
（（純純利利払払費費をを含含めめたた収収支支））

＜＜フフロローーのの指指標標②②＞＞ 基基礎礎的的財財政政収収支支（（ププラライイママリリーーババラランンスス（（PPBB））
（（純純利利払払費費をを除除くく収収支支））））

税収等で、「政策的経費＋過去発行した国債の利払費」のどの程度を賄えている
かを示す指標。ちょうど賄えている状態（財政収支均衡）では、今年の国債発行は、
過去発行した国債の元本返済（債務償還費）分にとどまり、債務残高は不変となりま
す。後述するプライマリーバランスに純利払費を加味した指標です。

11．財政運営におけるストック・フロー指標

新たな
国債発行

過去発行した
国債の
元本返済

利払費

税収等 政策的経費

行政サービスのために
国債を発行している
（＝PB赤字）

プライマリーバランスが
均衡した状態

新たな
国債発行

過去発行した
国債の
元本返済
利払費

税収等 政策的経費

行政サービスを
税収等のみで賄う
（=PB均衡）

財政収支が
均衡した状態

新たな
国債発行

過去発行した
国債の
元本返済

税収等 利払費

政策的経費

行政サービスと利払い
を税収等のみで賄う
（=PB黒字）

利払費も含め
税収等のみで賄う
（=財政収支均衡）

プライマリーバランスが
赤字の状態

左図に加え、行政サービスを
税収等で賄えておらず、
債務残高が増える

利払費の分だけ
債務残高が増える債務残高は変わらない

債務残高

名目GDP

債務残高
対GDP比 ＝
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（（１１＋＋  名名目目実実効効金金利利（（ｒｒ））））
（今期の）

ＰＰＢＢ赤赤字字

（（１１＋＋  名名目目成成長長率率（（ｇｇ））））

◎◎ 名名目目成成長長率率（（ｇｇ））  ＝＝  名名目目実実効効金金利利（（ｒｒ））  で、 PPBB赤赤字字  ＝＝  00 であれば、債務残高対GDP比は一定

×

×

＝
＋

債務残高対GDP比の安定的な引下げのためには、
成成長長力力のの強強化化、、金金利利動動向向（（利利払払費費をを含含めめたた財財政政収収支支））へへのの配配意意、
ププラライイママリリーーババラランンススのの改改善善・・管管理理がが重重要要

12．債務残高対ＧＤＰ比の安定的引下げとフロー収支の改善の関係

（（１１＋＋  名名目目成成長長率率（（ｇｇ））））

＝

（今期の）

債債務務残残高高
対対GGDDPP比比

債務残高対GDP比の変動は、以下の要因によって説明されます。
① 財政収支（利払費を含めた収支）の場合：（１）名目経済成長率と（２）財政収支の水準
② プライマリーバランス（利払費を除く収支）の場合： （１）名目経済成長率と名目実効金利の大小関係と

（２）プライマリーバランスの水準

将来の金利や成長率は不確実であり、過去を振り返ると長期金利が名目経済成長率を上回っている場
合が多いです。
このため、債務残高対GDP比の安定的な引下げには、成長力を強化するとともに、金利動向（利払費を

含めた財政収支）への配意、プライマリーバランスの改善・管理が重要となります。

（前期の）

GDP

（前期の）

債務残高

×

×

◎◎ 名名目目成成長長率率((ｇｇ)) ＝＝  債債務務残残高高のの伸伸びび率率  であれば債務残高対GDP比は一定

債務残高対GDP比は、

○ 名目成長率（ｇ） ×債務残高対GDP比 ＞ 財政赤字対GDP比 の場合 減少

○ 名目成長率（ｇ） ×債務残高対GDP比 ＜ 財政赤字対GDP比 の場合 増加

① 財政収支と債務残高対GDP比の関係

② ＰＢと債務残高対GDP比の関係

（今期の）

債債務務残残高高
対対GGDDPP比比

（前期の）

GDP

（前期の）

債務残高

（（１１＋＋  債債務務残残高高のの伸伸びび率率））

債務残高対GDP比は、 PBが均衡している状態において、

○ 名目成長率（ｇ） ＜ 名目実効金利（ｒ） の場合 減少

○ 名目成長率（ｇ） ＞ 名目実効金利（ｒ） の場合 増加

（減少幅） （増加幅）

財政赤字

債務残高
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13．今後の財政の見通し（内閣府・中長期試算）

国・地方の公債等残高対ＧＤＰ比は、「成長戦略実現ケース①」においては低下傾向で推移した後、

2030年代後半に低下幅が縮小していく姿となっています。一方、「成長戦略実現ケース②」では2030

年代後半、「現状投影ケース」では2030年度頃から上昇に転じる姿となっています。

このように、追加的な財政支出を毎年10兆円（※）と想定した場合、十分な経済成長が実現すれば、

債務残高対ＧＤＰ比が概ね安定的に低下する姿となります。

(※)通常の歳出に加え、2027年度以降、国が実質ベースで10兆円の追加財政支出を毎年度行った場合の姿を試算している。追加財政
支出については、①危機管理投資・成長投資のための『「強く豊かな日本」投資枠』のうち複数年度で財源を確保した別枠管理分以外、
②補正予算の恒常的施策の当初予算措置分（当初予算化分）等を想定している。

成成長長戦戦略略実実現現ケケーースス①①

ＴＦＰ上昇率は、５年程度で1.1％まで上昇、
その後更に５年程度で1.4％に到達

成成長長戦戦略略実実現現ケケーースス②②

ＴＦＰ上昇率は、５年程度で1.1％まで上昇し、
その後一定

現現状状投投影影ケケーースス

ＴＦＰ上昇率は、0.6％程度（直近の景気循環
以降、足下までの平均）で推移

22

国・地方の公債等残高対ＧＤＰ比

（出所）内閣府「中長期の経済財政に関する試算」（令和８年７月30日）
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187.6
188.4

193.4

174.6
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190.6

国・地方のＰＢ対ＧＤＰ比は、2025年度には概ね均衡する姿となった後、「成長戦略実現ケース①」、「成

長戦略実現ケース②」ともに2027年度以降黒字化し、2030年代半ばまでは黒字幅が拡大した後、「成長

戦略実現ケース①」では拡大、「成長戦略実現ケース②」では横ばいで推移する姿となっています。一方、

「現状投影ケース」では次第に黒字幅が縮小し、2030年代後半には赤字に転じる姿となっています。

国・地方の財政収支対ＧＤＰ比は、「成長戦略実現ケース①」や「成長戦略実現ケース②」では、2040年

度にかけて赤字幅が緩やかに拡大していく一方、「現状投影ケース」では、2040年度にかけて赤字幅が

着実に拡大していく姿となっています。
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実質ＧＤＰ成長率

（出所）内閣府「中長期の経済財政に関する試算」（令和８年７月30日）

（参考） 内閣府・中長期試算における前提

名目ＧＤＰ成長率

名目長期金利
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（参考） 国・地方の公債等残高対ＧＤＰ比の変化要因

成長戦略実現ケース②

2
5

2
6

2
7

2
8

2
9

3
0

3
1

3
2

3
3

3
4

3
5

3
6

3
7

3
8

3
9

4
0 2
5

2
6

2
7

2
8

2
9

3
0

3
1

3
2

3
3

3
4

3
5

3
6

3
7

3
8

3
9

4
0

（年度）

現状投影ケース

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

2
01

9

2
0

2
1

2
2

2
3

2
4

2
5

2
6

2
7

2
8

2
9

3
0

3
1

3
2

3
3

3
4

3
5

3
6

3
7

3
8

3
9

4
0

（前年度差、％pt）

⑤その他要因

成長戦略実現ケース①

④ＰＢ要因

②実質成長率要因

①金利要因

公債等残高
対ＧＤＰ比
の前年度差

公
債
等
残
高
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
の

上
昇

公
債
等
残
高
対
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
の

低
下

③物価要因

実績

（出所）内閣府「中長期の経済財政に関する試算」（令和８年７月30日）
（注）国・地方の公債等残高対ＧＤＰ比の前年度差を、①当年度の実効金利（既発債を含めて政府が実際に支払う金利） ×前年度末の公債等残高対ＧＤＰ

比、②当年度の実質成長率×前年度末の公債等残高対ＧＤＰ比（控除項目）、③当年度のＧＤＰデフレーター上昇率×前年度末の公債等残高対ＧＤＰ
比（控除項目）、④当年度の基礎的財政収支対ＧＤＰ比（控除項目）に分解している（①～④の分母のＧＤＰはいずれも当年度の名目ＧＤＰ）。「⑤その他
要因」は、これらの要因で説明できない要因。

国・地方の公債等残高対ＧＤＰ比の変化について、実質成長率、物価、金利、ＰＢ等の要因に分解してみ

ると、 「成長戦略実現ケース①」では、金利要因による押上げ寄与が徐々に拡大する一方、 高い実質成

長率、安定的な物価上昇、ＰＢ黒字による押下げ寄与がこれを上回り、概ね安定的に低下していく姿となり

ます。ただし、金利要因の拡大により、その低下幅は徐々に縮小していく姿となっています。「成長戦略実

現ケース②」においても同様の姿となりますが、2030年代後半から上昇に転じます。

「現状投影ケース」では、実質成長率要因、物価要因が押下げに寄与するものの、その寄与は他の２

ケースに比べて小さなものにとどまります。一方で、他のケースと同様に金利要因は徐々に押上げ寄与を

拡大していくことに加え、2030年代後半以降はＰＢが赤字に転じることもあいまって、2030年度頃以降、上

昇に転じる姿となります。

（参考） 過去の国・地方の公債等残高対ＧＤＰ比の見通しと実績

2024年度までは実績

22002266年年77月月試試算算
成成長長戦戦略略実実現現ケケーースス①①

22002200年年11月月試試算算
成成長長実実現現ケケーースス

22001111年年11月月試試算算
成成長長戦戦略略シシナナリリオオ

22000077年年11月月試試算算
移移行行シシナナリリオオ

（（歳歳出出削削減減ケケーーススAA））

(対GDP比、%)

世世界界金金融融危危機機 東東日日本本大大震震災災 新新型型ココロロナナウウイイルルスス感感染染症症

(年度)

（出所）内閣府「中長期の経済財政に関する試算」（令和８年７月、令和２年１月）、「経済財政の中長期試算」（平成23年１月）、「日本経済の進路と戦略 参考
試算」（平成19年１月）、内閣府「四半期別ＧＤＰ速報（令和８年1-3月期２次速報値）」

（注）国・地方の公債等残高については、2024年度までは実績及び各試算の計数。分母となる名目ＧＤＰについては、試算の比較にあたり、名目ＧＤＰの基準
改定を踏まえた機械的な調整を実施している。具体的には2007年、2011年、2020年の各試算については、それぞれの公表時点における直近の実績が
明らかになっている2005年度、2009年度、2018年度の名目GDPを現行基準の四半期別ＧＤＰ速報（令和８年1-3月期２次速報値）に基づく名目ＧＤＰに置
き換えた上で、各試算における名目ＧＤＰ成長率の見通しを乗じている。

過去においては、リーマンショック、東日本大震災、新型コロナウイルスといった経済・社会上の有事が一定の

頻度で発生し、その都度、機動的な財政政策が講じられ、公債等残高対ＧＤＰ比は非連続的に増加してきました。
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ＩＭＦ 「2026年 対日４条協議審査報告書」 （令和８年４月３日公表）

 短期的には財政政策のさらなる緩和は控えるべきであり、最近の財政健全化の成果を保持する

べきである。（中略）日本には財政余地がある程度あるものの、バッファーを損なわず、自然災害

を含むショックに対応する能力を維持するためには、財政規律が必要であり、これは安定した日

本国債市場の状況にも寄与するだろう。

 中長期的には、財政赤字は歳出圧力の増大とともに拡大し、債務の増加につながると予測され

ている。

 強固な中期枠組みに支えられた、成長に配慮した形での財政調整は、債務の持続可能性を確

保するために必要である。（中略）この調整は、持続可能な歳入確保と、効率性を向上させつつ

質の高い人的資本や物的資本への投資を維持する歳出の合理化によって支えられた、信頼性

が高く強固な中期財政枠組みに基づくべきである。 （中略）

 歳出の合理化：現在の歳出は、パンデミック前の水準と比較して高止まりしており、エネル

ギー補助金などの、よく的が絞られていない補助金を廃止する必要性が浮き彫りになってい

る。

 信頼性のある中期的な財政枠組みが必要であり、それには明確に定義された財政アンカー

を含めなければならず、各年度の予算と中期的な計画の間に強力なリンクを確立し、財政に

関する意思決定がそのアンカーによって導かれるようにする必要がある。補正予算の編成

は、自動安定化装置を超えるような予期せぬ大きなショックへの対応に限定すべきである。

 日本は中長期的な財政持続可能性の重大な課題に直面している。公的総債務残高は2024年

時点でGDPの約206%に達し、OECD諸国で最高水準にある。（中略）GX・DX、防衛、経済安全保

障等の追加財政需要は、財政余力確保の必要性をさらに高めている。公的債務残高を減少ト

レンドに乗せるためには、財政健全化と、生産性向上及び労働供給拡大を促す構造改革の組

み合わせが必要である。出発点として、税収拡大と支出抑制を含む、信頼に足る中長期的な財

政健全化戦略を確立すべきである。

 支出の伸びを抑えるには、年金、医療、介護の改革が不可欠である。将来的に年金給付水準

の低下によりマクロ経済スライドを終了する場合には、平均余命の伸びと連動させる形で年金

受給開始年齢を引き上げるべきである。資力調査を用いた富裕な高齢者の自己負担増額や、

病院中心の医療体系からの転換を継続することは、財政の持続可能性を改善するだろう。

 日本は歳入拡大のためには主に消費税（付加価値税）に頼るべきである。現在の10%の税率は、

OECD諸国で最低水準である。加えて、個人所得課税の様々な控除が課税標準を侵食している。

税制改革は、低所得世帯に対象を絞った支援策を伴うべきである。

 ルールに基づく財政枠組みの強化は、財政健全化目標の達成を助け、透明性とアカウンタビリ

ティを高める。（中略）補正予算の規模はパンデミックのピーク時からは縮小したものの、依然と

して大きく、予算シーリングを形骸化させ、単年度予算と中長期的財政持続可能性の整合性を

低下させている。補正予算の編成は大規模なショック時に限定し、どのような状況下で容認され

るかより具体的に定義すべきである。

ＯＥＣＤ 「2026年 対日経済審査報告書」 （令和８年５月1３日公表）

（参考）我が国の財政に対する国際機関の見方
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14．公債依存の問題点

受益と負担の均衡がとられないまま、現在の世代が自分たちのために財政支出を行えば、将来世代へ
負担を先送りすることになります。財政の公債依存には、「受益と負担のアンバランス」、「望ましくない再
分配」、「財政の硬直化による政策の自由度の減少」、「国債や通貨の信認の低下などのリスクの増大」と
いった問題点があります。

 我が国では、社会保障関係費の増大に見合う税収を確保できてこなかった
ため、給付と負担のバランスが不均衡の状態に陥っている。

 また、公債に依存する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。

受益と負担のアンバランス

望ましくない再分配

 将来世代のうち国債保有層は償還費等を受け取れる一方、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。

 将来世代は自ら決定に関与できなかったことに税負担等を求められ、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の機動的な財政上の対応余地が
狭められる。

国債や通貨の信認の低下などのリスクの増大
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15．金利と利払費の推移
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（1975） （1980） （1985） （1990） （1995） （2000） （2005） （2010） （2015） （2020） (2025)

（注１）利払費は、令和７年度までは決算、令和８年度は補正後予算による。
（注２）実効金利は、普通国債の利率加重平均の値を使用。
（注３）普通国債残高は各年度３月末現在高。ただし、令和８年度は補正後予算に基づく見込み。

（年度）

令8
(2026)

15 
71 

134 
166 

225 

368 

527 

636 

805 

947 

1,104 
1,145 

0.8 
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9.7 
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10.7 
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0.8 1.0 

0
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400

600
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昭50 昭55 昭60 平2 平7 平12 平17 平22 平27 令2 令7

利利払払費費（（左左軸軸））

実実効効金金利利（（左左軸軸））

普普通通国国債債残残高高
（（右右軸軸））

国内の堅調な経済・物価動向を背景に、日銀による利上げや国債買入れ縮小が進められる中、
国債金利は上昇傾向で推移しています。足もとでは、国債の10年金利は約30年ぶりの水準となっ
ているほか、超長期債の30年金利は発行以来最高水準に達しています。
普通国債残高は1,000兆円を超えており、金利が上昇すれば利払費が大幅に増えることになります。

国債金利（10年債・30年債）の推移

33..009955  
((22002266//1100  //11））

33..0088
((11999966//22//2200））

44..117755  
((22002266//1100  //11））

利払費と実効金利の推移

3300年年債債

1100年年債債

10％ 25

6％ 15

4％ 10

2％ 5

0％ 0

8％ 20

（平成７) （平成12） （平成17） （平成22） （平成27） （令和２） （令和７）

（兆円） （兆円）

（出所）日本相互証券株式会社 （注）引値（単利）ベース。2026/10/1までのデータにより作成。
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16．金利と利払費の関係

28

金利が上昇した場合、利払費は段階的に増加しますが、これは、新たに償還期限が到来した低
い金利の国債から、高い金利の国債に順次置き換わっていくためです。この結果、当面の利払費
は平年度化した際の利払費よりも低い水準で済むこととなりますが、これはいわば「期間のボーナ
ス」と言えます。
逆に金利が低下した場合、当面は平年度化した際の利払費よりも高い水準とならざるを得ないと

いう「期間のオーナス」が発生します。

X
年度末

X+1
年度末

X+2
年度末

X+3
年度末

X+4
年度末

X+5
年度末

X+6
年度末

X+7
年度末

X+8
年度末

X+9
年度末

XX＋＋１１

XX＋＋５５

XX＋＋２２

XX＋＋３３

XX＋＋４４

XX＋＋６６
XX＋＋７７
XX＋＋８８
XX＋＋９９

XX++1100
以以降降

XX＋＋１１
借借換換分分

X＋２

X＋３

X＋６
X＋５

X＋４

X＋７
X＋８

X＋９

（（償償還還年年度度））

XX年年度度末末時時点点のの債債務務残残高高ののううちち金金利利変変動動にによよりり影影響響をを受受けけるる部部分分（（イイメメーージジ））

XX++11年年度度

金金利利のの推推移移

利利払払費費のの推推移移

XX++11年年度度

金金利利がが上上昇昇ししたた場場合合

金金利利のの推推移移

金金利利がが低低下下ししたた場場合合

利利払払費費のの推推移移

低い金利の国債に置き換わるまで時間
を要するため、当面は利払費が高い水
準に止まることによるオーナス部分。

高い金利の国債に置き換わるまで時間
を要するため、当面は利払費が低い水
準で済むことによるボーナス部分。
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我が国では、これまで政府部門の赤字を民間貯蓄の黒字が上回って経常黒字となっていますが、現下の貿
易・サービス収支の動向等も踏まえ、今後とも財政への信認を確保するための取組が必要です。

（コラム⑦）我が国の国債の保有及び流通市場の状況について

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・流通市
場でのプレゼンスは上昇しており、国内からだけでなく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ます。

（参考）経常収支の推移

29

【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

＜海外投資家の国債等保有割合、売買シェアの推移＞

（出所）日本銀行「資金循環統計」
（注１）国庫短期証券（T-Bill）を含む。
（注２）2026年６月末時点における割合。

（６月末）

（出所）日本銀行、日本証券業協会、日本取引所グループ
（注１）国庫短期証券（T-Bill）を含む。
（注２）②現物は債券ディーラー分を除いた計数。

（出所）日本証券業協会、日本取引所グループ
（注１）国庫短期証券（T-Bill）を含む。2026年第２四半期（４-６月）における割合。
（注２）②現物は債券ディーラー分を除いた計数。

（出所）財務省「国際収支統計」 （出所）日本銀行「資金循環統計」、内閣府「国民経済計算」

（注）家計等＝家計＋対家計民間非営利団体 企業等＝非金融法人＋金融機関
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＜経常収支の推移＞＜資金過不足の部門別の内訳＞
（対名目ＧＤP比、％）

（年度） （年度）

（兆円）

（貯蓄超過・資金余剰）

（投資超過・資金不足）

平
令平

(2000)   (02)     (04)      (06)    (08)     (10)     (12)    (14)     (16)     (18)     (20)     (22)    (24)

令
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平22
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平23

（11）

平24

（12）

平25

（13）

平26

（14）

平27

（15）

平28

（16）

平29

（17）

平30

（18）

令１

（19）

令２

（20）

令３

（21）

令４

（22）

令５

（23）

令６

（24）

令７

（25）

令８

（26）

① 取引所における海外投資家売買シェア（先物）

② 店頭売買における海外投
資家売買シェア（現物）

（％）

③ 海外投資家の国債保有割合（ストック）

国内

86.9%

海外

13.1%

合計：
1,142兆円（2026年６月末）

国内

52.3%
海外

47.7%

国内

28.6%海外

71.4%
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17．金利動向と財政運営

財政の持続可能性の確保のためには、金利の動向にも留意しつつ、引き続き市場の信認を確保する
ことが重要です。

30

 過去の状況を見ると、金利が名目経済成長率を上回っている場合が多い。足
元も金利は上昇傾向にあり、金利が名目経済成長率を下回り続けるとの前提
は不確実。

 債務残高対GDP比が高い水準である我が国において、金利が上昇し、利払
費が増加すれば、政策的経費を圧迫するおそれがある。

 金利＞成長率の場合、債務残高対GDP比の安定的な引下げには、PB黒
字化が必要。

 金利＜成長率でも、毎年度のプライマリーバランスの赤字によって新たに追加
される債務が大きければ、債務残高対GDP比の安定的な低下は望めない。

 国債の安定消化は財政への信認があってのもの。今後も、信認確保のための
取組を継続する必要。

 財政への信認が失われれば、通貨の信認や金融機関の財務状況にも悪影響
を及ぼす。たとえ、自国通貨建債務でも資本逃避のリスクが存在。

国債の安定消化は日本の財政への信認が大前提

（2026年10月１日 時点）
主要格付け会社による日本国債格付けの推移 各国の格付け
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「金利＜成長率が継続する」との前提は不確実

債務残高対GDP比の安定的な引下げのためには、金利動向
を踏まえた財政運営が必要
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