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本インタビューの目的
日本の国庫制度について、その概要を明らかにした

文献は必ずしも多いとはいえません。国庫制度につい
ての知識は、国の資金の流れを正確に理解するだけで
なく、金融政策等について正確に理解する上でも必須
です。日銀が有する「政府の銀行」としての機能は、
国庫金に係る制度そのものと言っても過言ではありま
せん。そこで本稿では、国庫課課長の津田夏樹課長と
の対談を通じて、国庫制度およびその業務についての
理解を深めます。本稿が短期金融市場の実務家にとっ
ても役に立つ文章になることを期待しています＊1。

なお、本記事は、紙面の関係上、「津田夏樹課長に
聞く、日本の国庫制度」の前編から後編で含むことが
できなかった内容をカバーしています。「前編」「中編」

「後編」を前提としているため、そちらも参照してい

＊1） なお、本対談は2025年6月に実施されており、以下における肩書や組織名は2025年6月当時である点に注意してください。また、本稿を記載するに
あたり、安斎由里菜さんと新田凜さんの協力を得ました。

＊2） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/exchequer_cash_management/index.htm

ただければ幸いです。

国庫余裕金とは
服部：国庫余裕金および国庫余裕金の繰替使用につい
て、より深く議論したいと考えています。まず、国庫
余裕金の定義を確認したいのですが、国庫課のウェブ
サイトでは、「国庫余裕金の定義を法令上規定してい
るものはありませんが、実務上、当座預金に支払準備
として置くこととしている1,500億円を超える額、す
なわち国内指定預金（一般口）残高相当額を国庫余裕
金として取り扱っています。国庫余裕金は、国庫金の
受入と支払のタイミングのずれ等により一時的に発生
するものであり、年度を通じて発生する性格のもので
はありません」と説明しています＊2。

要するに、国庫余裕金とは国の最低限の流動性として
確保した1,500億円の政府の当座預金を超えた金額の部
分ということだと思います。この支払準備金の1,500億
円という金額にはどのような根拠があるのでしょうか。
津田：1,500億円という金額は予期せぬ資金ニーズに
対応できるために最低限必要な金額として設定されて
います。大内（2005）にも注記されていますが、現在
ではFBの市中公募発行による資金繰りが一週間単位に
なっているため、その間に様々なことがあっても耐えら
れるようにということで、1,500億円に設定されました。

平成10年度までの定率公募残額日銀引受制度下で
は、2日に1回といった頻度でFBを発行できたため、
FBが発行されない日に突然予期せぬ資金ニーズが高
まったとしても、400億円程度で対応できていました。
しかし、平成11年度以降の市中公募入札方式下では、
調達できない期間が一週間あるため、1,500億円に設
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定されたのです。
服部：FBの市中公募発行に伴い、FBの発行が一週間
単位となったことから、少し資金に余裕を持つように
なった、という話ですね。

国庫余裕金の繰替使用
服部：政府預金が1,500億円を超える場合、国庫余裕
金が生まれますが、特別会計に資金がない場合に、無
利子で資金融通しようというのが国庫余裕金の繰替使
用です。ウェブサイトに記載されているとおり、国庫
余裕金の繰替使用は、法令上、すべての特別会計（特
別会計に関する法律第15条）、外国為替資金（特別会
計に関する法律第83条）、財政融資資金（財政融資資
金法第9条）等に対して行うことができます（毎年度
の予算総則に限度額を規定する必要があります＊3）。

図表1は大内（2005）の抜粋ですが、国庫余裕金
をどのように繰替使用しているかを図示しています。
この図を使って議論をしたいのですが、まず、この図
にあるとおり、「一般口」と「外為口・食管口・財融
口」が分かれている点が複雑ですよね。基本的な質問
になってしまうのですが、例えば、ここでいう食管口
と、特別会計における食料管理勘定はどのような関係
でしょうか。
津田：食糧管理勘定というのは、食料安定供給特別会
計の中にある6つの勘定のうちの一つで、食糧管理勘
定が日銀内に保有する口座を「食管口」と呼びます。

＊3） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/exchequer_cash_management/index.htm

外為口とは、外国為替資金特別会計が有する日銀内に
保有する口座になります。
服部：なぜ「外為口・食管口・財融口」だけであり、
他の特別会計はないのでしょうか。
津田：平成10年度以前に日銀が実質的にFBの直接引受
を行っていた時、これらの特別会計においては、FBの発
行等を行っており、余裕金が発生した場合、随時、日銀
が保有するFBを繰上償還すること等により資金繰りの調
整をすることが可能でした。それが、市中公募入札方式
に移行することで、原則としてFBの繰上償還等ができ
なくなることの代替措置として、口座が設置されることと
なりました。しかし、その当時存在しなかった特別会計
等は、一般口でまとめて管理することになったのです。
服部：そういう経緯があったのですね。ここから具体的
に議論をしていきたいのですが、まず図表1の左側の一
般口をみると、政府預金の「国庫対民間収支」と「国
庫対日銀収支」により一般口の当座預金の額が決まりま
す。国庫課が民間や日銀に対し、日銀当座預金を通じ
て、資金のやりとりをした結果、政府の当座預金の水準
が決まるということです。その結果、資金が不足するな
ら、指定預金から組み入れる、あるいはFBを発行して
必要額を調達するということです。
津田：例えば、当座預金1,500億円を保有していると
します。仮に明日に一般会計で500億円の支払いが見
込まれるとすると、1,500億円から500億円程度を使
うことになり、当座預金が基準額に比べて不十分にな

図表1　国庫の資金繰り

国庫対民間収支

資金不足 資金余剰 資金不足 資金余剰

一般 当座預金

一般口
当座預金残高が1,500
億円となるようにする
資金繰りを行う。

外為・食管・財融口

見込み

国庫対日銀収支 国庫対民間収支

外為・食管・財融

見込み

国庫対日銀収支

国庫余裕金
繰替使用FB発行指定預金

から組替 FB発行国庫余裕金
繰替使用

指定預金
から組替

指定預金
へ組替

指定預金
へ組替

（出所）大内（2005）
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ります。この時、一般口の指定預金残高に資金があれ
ば、「そちらを取り崩してこちらに回せば良いじゃな
いか」となるのです。

それでもなお足りなければ、当座預金が基準額を下
回ってしまいます。そうならないように、FBを発行
し、最低限当座預金が1,500億円を満たすまで資金を
調達しなければなりません。これが図表1の左側で示
されていることです。
服部：このメカニズムは、図表1の右側の外為口・食
管口・財融口についても基本的には同じということで
しょうか。
津田：そのとおりです。例えば、食糧管理勘定につい
ては100億円の残高を維持することになっており、そ
れを下回ってしまったら、これまで集めた資金でやり
繰りする、という仕組みが組み込まれています。

図表1の左側の一般口の図において、「資金余剰→
国庫余裕金の繰替使用」というフローがあり、一般口
の資金が外為口・食管口・財融口へ移っています。こ
れは、これらの口座においてFBを発行する前に、一
般口に資金の余剰があれば、一般口から繰替使用が行
われることを意味し、FBの代わりに必要な資金を無
利子で借りられることになります。しかし、一般口に
資金がなく、また、組替、つまり自らが蓄えてきた指
定預金口座からも取り崩せなければ、FBを発行せざ
るを得ません。ただ、FBを発行する際には、市中に
出す前に、国債整理基金特別会計か財政融資資金で引
き受けが可能であれば、そこに引き受けてもらうこと
も可能です。これが国庫内引受です＊4。
服部：今おっしゃった「国庫余裕金の繰替使用」に関
し、図表1で、左から右へ矢印が繋がっていますが、こ
れが片方向だけであるのはどうしてでしょうか。
津田：「国庫余裕金」とは、その実務上、一般口にあ
る余裕資金を指します。一般口は一般会計のみならず
多くの特別会計の資金も管理しているので、実際にど
の会計に属する余裕資金かはその時々で異なりますが、
そのときに一般口に存在する余剰金を活用します。
服部：なるほど、一般口の余裕金を、あくまで資金が
ない特別会計に無利子で貸し出すという話なのです

＊4） 「中編」で記載したとおり、国庫余裕金の繰替使用は、国庫全体で余裕金が発生している場合において、資金不足の特別会計に対し、無利子で一時的に
資金融通するものです。一方で、国庫内引受についても議論しましたが、こちらは、国債整理基金特別会計と財政融資資金に一時的な資金余裕がある
場合に、その運用手段の1つとしてFBを引き受けるものであり、運用手段でもあるという点で国庫余裕金の繰替使用と違いがあります（この場合、
FB発行会計からFB引受会計に対して、利子の支払が行われることになります）。

ね。例えば、食料安定供給特別会計に余裕資金があっ
た場合に、国庫余裕金の繰替使用として外国為替資金
特別会計に流れることはないのですか。
津田：ないです。大内（2005）に記載されているとおり、
国庫余裕金の法律上の定義はないものの、強いて言えば、

「政府預金の残高が支払準備資金（通常1,500億円）を
超える額」（大内2005, p.58）となります。つまり、この
一般口の指定預金が国庫余裕金である、ということです。
なので、例えば食管口に余剰資金があったとしても、そ
れは一般口のお金ではないので、勝手に取り崩すことは
できません。国庫余裕金の繰替使用の対象にはならない
のです。要は、食管口にある余剰資金としての指定預金
口座の残高は、国庫余裕金ではないということです。
服部：国債整理基金特別会計と財政融資資金に余裕金
があれば、国庫内引受をすることもありますよね。そ
こはどう考えればいいのでしょうか。
津田：国庫余裕金の繰替使用は無利子ですが、FBの
国庫内引受は有利子です。

このため、一般口に国庫余裕金があれば、まず繰替
使用を行います。あたかも親が子供に無利子でお金を
貸すようなイメージです。しかし、それができない時
には、FBを発行せざるを得なくなります。その際、
兄弟のような存在がいて、有利子であれば貸してくれ
るとします。この場合、親と違って利子は発生するこ
とにはなりますが、赤の他人に借りる場合よりは調整
が容易といえます。これが国庫内引受のイメージです。
服部：ここでいう兄弟とは国債整理基金と財政融資資
金のことですね。
津田：そういうことです。たとえて言えば、一般口が
親のような存在で、他の指定預金は子供のような存在
です。親（一般口）は、余裕があれば、無利子で貸し
てくれるのです。
学生：当座預金に1,500億円を確保していると説明が
ありました。例えば、当座預金中に食糧管理勘定は手
元現金100億円を確保した上で、それを超える余剰資
金があればそれを指定預金（食管口）に組み替える、
という話だったと思うのですが、それを一般口に組み
替える、ということではないのですよね。
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津田：ご認識のとおりです。一般口は、一般会計及び
その他の特別会計の手元現金（外国為替資金、財政融
資資金勘定、食糧管理勘定を除く）に属する現金を管
理するものです。外国為替資金、財政融資資金勘定、
食糧管理勘定に属する現金は、それぞれ当座預金中の
手元現金を超過する分は、各指定預金（外為口、財融
口、食管口）に組み替えられます。
服部：図表2が政府預金残高の内訳ですが、指定預金の
うち、一般口、外為口などと分かれていますね。ここでは
当座預金とセットにまとめられていますが、政府預金の
中で、それぞれの口があるということだと思います。

外為口、食管口、財融口に係る3つの会計は、独自
でFBを発行できるので、ある意味で自立している存
在ともいえます。一方、一般口に含まれる特別会計で
もFBを発行できるものはありますよね。＊5

津田：はい。例えば、エネルギー特別会計は一般口に
含まれますが、独自のFB発行権限を持っています。
この口とFBの発行権限は、必ずしも直接的にリンク
しているわけではありません。

＊5） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/summary/index.htm#01
＊6） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/exchequer_cash_management/index.htm

服部：図表3が財務省のウェブサイトにある国庫余裕
金の繰替使用の状況です。これを見ると、外国為替資
金が多いことがわかります。ウェブサイトでは、「実
務上は、FB発行額の抑制の観点から、外国為替資金
に対して優先的に行っています」＊6 としています。実
態としては、FBの大部分は外国為替資金特別会計に
よるものなので、資金繰りが一番必要である主体に、
国庫余裕金を繰替使用しているということですね。

国庫金の効率的な管理
服部：財務省のウェブサイトでは、国庫課が国庫金の
効率的な管理についても議論しています。例えば、毎年
リリースされる「財政金融統計月報」の「国庫収支特集」
において定期的に取り上げられていますが、2000年代
後半に、国庫余裕金がみだりに増えないよう、効率的な
管理を行うために加えられた工夫が説明されています。

一番シンプルなものは、国庫金の受払いのタイミング
を合わせるということです。例えば、制度的な要因で、
毎年ある月のβ日に歳出があるのに対し、同じ月のα日

図表3　国庫余裕金繰替使用の月末残高及び平均残高の推移

【令和6年度】� （単位　億円）
繰替先 前年度末 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 年度間

外国為替�
資 金

月末残高 177,000 － － － 1,000 － － － 13,000 － 39,000 60,000 1,000 △176,000
平均残高 45,067 － － 10,194 4,452 15,733 1,806 8,267 27,677 29,710 67,286 87,903 24,575

（注）月末残高欄における年度間の計数は、全年度末残高に対する増減額であり、平均残高欄における年度間の計数は、年度中の平均残高である。

（単位　億円）

区 分 番
号

令和元 
年度間 2 3 4 5

国 庫 余 裕 金 繰 替 使 用
外 国 為 替 資 金 1 428,888 86,995 219,647 141,874 150,044
財 政 融 資 資 金 2 － 148 － － －
合 計 3 428,888 87,143 219,647 141,874 150,044

一 時 借 入 金
交 付 税 4 186,655 183,179 176,151 156,225 150,008
年 金・ 健 康 勘 定 5 13,985 13,927 13,872 13,817 13,739
合 計 6 200,640 197,106 190,023 170,042 163,747

（出所）財務省

図表2　国庫金の管理
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（出所）財務省＊5
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に歳入があるとします。そうなると、図表4の左側のよ
うに、α日といった早い段階で歳入を受け取ると、歳出
を行うまで国庫余裕金が生まれます。そこで、図表4の
右側のような形でα日に支払いを行うことで収支を相殺
し、国庫余裕金の残高を抑えることができます。

平成17年9月から、租税や国債発行収入金のよう
な大きな収入（歳入）の受入日に、普通交付税等の大
きな支出（歳出）を充てるという形で、国庫金の受と
払を合わせるような調整を行うことにより、国庫余裕
金の圧縮を行っています。＊7

これ以外にも、例えば年金制度などの関係で、図表
5の左側のように国庫余裕金がまばらに発生すること
があります。以前は、このような短い期間に発生する
国庫余裕金の繰替使用ができませんでした。そこで、
図表5右側のような形で、必要に応じて、より短い年
限のFBを発行し、短い期間に発生する余裕金を繰替

＊7） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/exchequer_cash_management/08.pdf
＊8） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/exchequer_cash_management/10.pdf

使用できるようにすることで、余裕金残高を圧縮でき
るような工夫をしています。＊8

財務省のウェブサイトや「財政金融統計月報」で
は、年度末の国庫余裕金の活用や外貨調達コストの縮
減の取り組みについても触れているので、そちらも参
照してもらえれば幸いです。

特別会計の積立金等の繰替使用
服部：大内（2005）では、特別会計の積立金等の繰
替使用についても説明されています。具体的には、

「各特別会計において支払上現金に不足があるときは、
各特別会計法により、各省各庁の長は財務大臣の承認
を経て積立金に属する現金を支払元受高に繰替使用す
ることができることとなっている」、「『資金』を保有
している特別会計では『資金』の繰替使用が、勘定区
分のある特別会計では勘定間の繰替使用ができる特別

図表4　国庫金の受払日の調整
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図表5　国庫余裕金の繰替使用と2ヶ月程度のFBの併用

２ヶ月物FBとの併用により、短期
間の国庫余裕金の繰替使用を行い、
国庫余裕金残高を圧縮
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会計もある」としています。その事務および資金の流
れは図表6のとおりです。
津田：そうですね。基本的にそれぞれの特別会計内部
での話なのですが、ここで記載されているとおり、特
別会計には積立金を持っているものと持っていないも
のがあります。

ここで言う繰替使用というのは、例えば年金特別会
計の積立金から外国為替資金特別会計に貸し出す、と
いった話ではなく、年金特別会計の中の積立金を、年
金特別会計の資金繰りに使う、という世界です。特別
会計と資金、そして積立金は、同じ特別会計の内部で
も分別管理されているのです。

＊9） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/summary/02.pdf

なぜ、こうした繰替使用にわざわざ財務大臣の承認
が必要なのかというと、目的があって積み立てている
資金なので、安易に取り崩すのは適切ではないからで
す。ですから、財務大臣が承認すれば、一時的な流用
が可能となる、という仕組みになっています。大内

（2005）では「特に保険会計においては、年度当初に
は保険料収入がほとんどないのに対し、保険給付の支
出が必要となることから、積立金の繰替使用承認申請
が多い」（p.59）とあります。＊9

国庫、国債およびFBの資金の流れ
服部：最後に、私が国債市場に関心があるということ

図表6　積立金繰替使用の事務及び資金の流れ
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（出所）大内（2005）

図表7　国債、国の借入金に係る主な資金の流れ（概念図）

（注） 本概念図は、すべての資金の流れを網羅しているものではありません。
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から、国庫と国債、さらに、FBの動き全体について
議論をしておきたいです。国庫課のウェブサイトに
は、「国債、国の借入金に係る主な資金の流れ（概念
図）」というタイトルで図表7のような図が開示され
ています。

まず、一番下に国債整理基金特別会計があり、国債
の保有者への利払いや償還については、国債整理基金
特別会計に集約しているということが明確な図になっ
ています。各特別会計が借り入れた分などは、国債整
理基金特別会計を通じて返済してください、というこ
とですね。

また、この図の左をみると、財務省が国債を発行す
ることで、金融市場からファンディングしていること
が示されていますが、一般会計や特別会計に直接入金
されるということもわかります。債券を発行すること
で資金調達ができる特別会計は限られているので、こ
の図では、借入（ローン）により調達している流れ

（図における「民間からの借入」部分）も、きちんと
分けて記載されています。GX経済移行債や復興債の
資金の流れについても明示されています。
津田：国債整理基金特別会計は、対市場の元利払いの
窓口となっています。実務的には、最終的に外国為替
資金特別会計や一般会計、あるいはその他の部署が資
金を必要とする場合、国債業務課がそれらを全て集約
し、対市場で一括して発行しているのです。その上
で、もともと誰がこの資金を必要としていたのか、例
えば一般会計なのか外国為替資金なのかを明確にし、
必要な資金を入金するとともに「あなた方がきちんと
返済するのですよ」と確認するわけです。そうして、
国債や借入金の償還金や、利子相当額の繰り入れとし
て、例えばエネルギー対策特別会計から国債整理基金
特別会計へ資金が流れていくのです。同様に、一般会
計の歳入とすべき国債の部分についても、一般会計か
ら国債整理基金へ「我々の分の利払い費相当額は渡し
ておく」という形で資金が渡されます。これは、飲み
会の幹事が国債整理基金特別会計で、皆が飲み会の会
費を幹事に納めているような状態に似ています。
服部：「後編」で「資金」について触れましたが、財
政投融資特別会計における「財政融資資金」に余裕が
ある場合、各特別会計に資金を出していることもわか
ります。こうしてみると、この図は体系的に書かれて

いますね。
津田：一方、この図で表現されていないこともありま
す。例えば、この図には国債と借入金しか記載されて
おらず、FBは含まれていません。図のタイトルも「国
債、国の借入金に係る主な資金の流れ」とされていま
すね。つまり、多種多様なマネーがあるため、ある角
度から切り取って図示すると、他の角度からのマネー
の流れは省略しないと、訳がわからなくなってしまい
ます。全てを高解像度で一枚の図に表す「曼荼羅図」
のようなものは存在しません。もし存在するとすれ
ば、先ほどのように非常にハイレベルで、何がどう
なっているのか全く分からないような図になってしま
うでしょうね。
服部：おっしゃるとおりです。国庫課は、FBに関す
る図はFBだけを取り出して作成されていますね。図
表8がFBに関する図です。この図のタイトルは、「国
庫短期証券に係る主な資金の流れ」ですが、金融市場
から国庫への流れは、「国庫短期証券（T-Bill）発行収
入」とあり、TBとFBが一体として記載されていま
す。そして、TBとFBがわかれ、各会計に資金が流れ
る形になっています。
津田：概念の話になってしまいますが、1年以内の国
の債券は「国庫短期証券」（T-Bill）と呼ばれています。
これは、純粋な資金繰りのためのFBと、財源債のTB
を包括する、1年以内のゾーンを指します。したがって、
青い矢印の根元は「国庫短期証券（T-Bill）発行収入」
となっていますが、会計ごとにFBであったりTBであっ
たりする、ということだと思います。
服部：この図をよく見ると、国庫内引受の流れも入っ
ていますね。図表8における国債整理基金特別会計と
財政投融資特別会計については、「FBの国庫内引受（運
用）」という矢印があることが分かりますが、この二つ
の「資金」に余剰資金があれば、他の特別会計に資金
が流れるということもしっかり記載されています。
津田：そのとおりです。FBの国庫内引受（運用）が国
債整理基金特別会計から伸びており、これはどこにで
も向かうことができます。例えば、外国為替資金のFB
発行収入の原資となることもあります。

一方、資料の左下には「本概念図は全ての資金の流
れを網羅しているものではありません」とありますの
で、この資料についてもやはり、あくまで国庫間のお

 ファイナンス　2025 Dec.	 41

津田夏樹課長に聞く、日本の国庫制度（補論）

Ｓ
Ｐ
Ｏ
Ｔ

09_P35-42_SPOT_03.indd   4109_P35-42_SPOT_03.indd   41 2025/12/11   9:56:442025/12/11   9:56:44



金のやり取りのうち一部を示しているものです。外国
為替資金特別会計や、食料安定供給特別会計なども、
独自にFBを発行できます。このようにFBを発行でき
る主体が複数存在する中で、その資金がどのようにファ
イナンスされているかを示しているのがこの図です。
服部：ありがとうございます。これらの図は国庫の知
識がないと、複雑すぎる図にも思えますが、ここまで
の対談の流れを読んでもらうと、国債市場と国庫につ
いて、読者も見通しが良くなるのではと思います。ま
た、前編から順番に読んでいただくことで、財務省の
国庫課が、国の歳出入や資金繰り等で重要な役割を果
たしているということも想像しやすくなるのではと感
じます。私自身、国庫について理解するのに苦しんで
きましたが、今回の企画では、適時、財務省の説明や
文献、データを参照したため、国庫を勉強したい人に
とって良いガイドになると思います。＊10

今回はお忙しい中、4回にわたり、ありがとうござ
いました。
津田：ありがとうございました。

＊10） https://www.mof.go.jp/policy/exchequer/summary/03.pdf

図表8　国庫短期証券に係る主な資金の流れ（概念図）

政府短期証券（FB）は、国庫の資金不足の際に、一時的につなぎ資金を調達するために発行されるものです。また、割引短
期国債（TB）は、他の年限の国債と同様に、歳出需要を賄うために発行されるものです。発行の効率化のため平成21年2月
から、この政府短期証券と割引短期国債を『国庫短期証券（T-Bill）』という名称で、一体的に金融市場で発行しています。
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