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要 旨  

 

 い つ の 時 代 の ど の よ う な 財 政 運 営 が 今 日 の 財 政 破 綻 状 態 を 招 い た

の か 、 現 状 は ど の 程 度 深 刻 な の か 、 財 政 に 関 す る 表 面 的 な 公 表 資 料

だ け か ら は 見 出 せ な い こ う し た 素 朴 な 疑 問 に 対 す る 答 え が 明 確 に 認

識 さ れ な い 限 り 、 脱 出 の 方 策 は 見 出 せ な い 。 本 稿 は こ の 問 題 意 識 に

基 づ き 、 筆 者 オ リ ジ ナ ル の 、 国 債 残 高 の 増 加 要 因 を そ の 時 々 の 能 動

的 な 政 策 ス タ ン ス と 受 動 的 な 既 往 債 務 の 金 利 負 担 と に 分 解 す る 手 法

に よ り 、 国 債 発 行 5 0 年 を 総 括 的 に 分 析 し 、 現 状 の 正 確 な 認 識 と と

も に 今 後 へ の 教 訓 を 探 る 一 助 に し よ う と す る 。  

 結 論 を 要 約 す れ ば 、 ニ ク ソ ン シ ョ ッ ク ・ 石 油 危 機 後 の 大 不 況 に よ

る 深 刻 な 財 政 悪 化 か ら 、 昭 和 5 0 年 代 後 半 の 血 の 出 る よ う な 財 政 再

建 努 力 と 引 き 続 く バ ブ ル 税 収 で 一 旦 は 脱 出 し た 日 本 財 政 が 、 バ ブ ル

期 で の 油 断 と バ ブ ル 崩 壊 後 の 加 速 度 的 な 財 政 節 度 喪 失 、 更 に は 異 常

低 金 利 へ の 甘 え か ら 、「メ ー タ ー の 針 が 振 り 切 れ る 」破 綻 状 態 を 招 き 、

現 状 は 表 面 づ ら よ り 遙 か に 深 刻 、 も う 一 刻 も 猶 予 は な い 、 と い う こ

と が 計 数 的 に 裏 付 け ら れ て い る 。  

 

 

J E L c l a s s i f i c a t i o n  c o d e s： E 6 2、 E 6 5、 H 6 3  

キ ー ワ ー ド ： プ ラ イ マ リ ー ・ バ ラ ン ス 、 財 政 の 持 続 可 能 性 、 財 政 制

度 、 国 債 利 払 費 （ 負 担 ）  
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１ ． は じ め に  

 日 本 財 政 が 破 綻 に 瀕 し て い る こ と は 、 あ ら た め て 数 字 を 挙 げ る ま

で も な く 、周 知 の 事 実 で あ る 。し か し 、戦 前 の 軍 事 公 債 の 反 省 か ら 、

戦 後 2 0 年 間 均 衡 財 政 を 堅 持 し て き た 日 本 財 政 が 、そ の 後 の 5 0 年 間

で こ こ ま で に 至 る に は 長 い 長 い 物 語 が あ る 。 い つ の 時 代 の ど の よ う

な 財 政 運 営 が ど う や っ て こ れ を も た ら し た の か 、 現 状 は ど の 程 度 深

刻 に 不 健 全 な の か 、 こ れ を 実 感 と し て 認 識 し な い 限 り 、 こ の 破 綻 状

態 か ら の 脱 出 の 方 策 に つ い て の 提 言 も 迫 力 に 欠 け る 。  

 財 政 の 現 状 及 び 推 移 に つ い て は 財 務 省 か ら 各 種 統 計 や 、 パ ン フ レ

ッ ト に よ り 詳 細 な デ ー タ が 公 表 さ れ て い る 。 に も か か わ ら ず 、 こ れ

ら を い く ら 眺 め て い て も 、 こ の 素 朴 な 疑 問 に 対 す る 答 え は 曇 り ガ ラ

ス 越 し の 景 色 か ピ ン ト の 合 わ な い 映 像 の よ う に 漠 と し て し か 見 え て

こ な い 。 そ れ は こ れ ら の デ ー タ は 結 局 単 に 結 果 の 姿 を 機 械 的 に 示 し

て い る に 過 ぎ な い と い う こ と と 、 国 の 財 政 の 会 計 処 理 に つ い て 時 々

人 為 的 な 操 作 が 施 さ れ 、 こ れ を 調 整 し な い と 実 態 が 判 ら な い こ と な

ど に よ る 。  

 本 稿 は こ う し た 問 題 意 識 か ら 、 筆 者 の 長 年 の 工 夫 と 現 場 で の 知 見

に 基 づ き 、 決 算 ベ ー ス で の プ ラ イ マ リ ー ・ バ ラ ン ス の 分 析 に 、 知 り

う る 限 り の 会 計 操 作 の 戻 し 調 整 を 加 え 、 さ ら に 、 単 に 各 年 度 横 に 並

べ て 比 較 す る だ け で な く 、 縱 に 足 し 上 げ て も み て 俯 瞰 し て 、 こ の 疑

問 に 対 す る 答 え を 見 出 そ う と す る オ リ ジ ナ ル な 分 析 の 決 定 版 で あ る 。 

  

２ ． プ ラ イ マ リ ー ・ バ ラ ン ス の 意 味  

 毎 年 度 の 国 債 発 行 額 や 公 債 依 存 度 は 、 当 該 年 度 の 政 策 判 断 ・ 決 定

の 結 果 だ け で は な く 、 過 去 の ツ ケ と も い う べ き 既 往 国 債 の 元 利 払 負

担 に よ っ て も 大 き く 影 響 さ れ て い る 。 し た が っ て 、 各 年 度 の 財 政 運

営 の 能 動 的 な ス タ ン ス を 知 る に は 、 既 往 債 務 の ツ ケ の 部 分 （ 予 算 の

用 語 で 国 債 費 ） を 除 い た 当 該 年 度 の 施 策 に 使 う お 金 （ 予 算 の 用 語 で

基 礎 的 財 政 収 支 対 象 経 費 ） を 借 金 以 外 の 収 入 （ 税 収 と 雑 収 入 ） で ど
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れ だ け 賄 っ て い る か と い う 基 礎 的 財 政 収 支 （ プ ラ イ マ リ ー ・ バ ラ ン

ス ）で み る 必 要 が あ る 。こ う し た 問 題 意 識 か ら 、筆 者 は 、『 金 融 財 政

事 情 』 に 「 プ ラ イ マ リ ー ・ バ ラ ン ス 分 析 か ら み た 財 政 構 造 悪 化 の 軌

跡 」 上 ・ 下 （ 2 0 0 1 年 8 月 2 0、 2 7 日 号 ） と そ の 続 編 （ 2 0 0 5 年 1 0 月

3 1 日 号 ）の ２ 度 に わ た り 独 自 の 分 析 を 発 表 し た 。さ ら に 近 著『 日 本

財 政 を 斬 る  国 債 マ イ ナ ス 金 利 に 惑 わ さ れ る な 』（ 蒼 天 社 出 版 ）に お

い て も そ の 一 部 を 更 新 、 紹 介 し た と こ ろ で あ る 。  

 今 般 、平 成 2 7 年 度 の 国 の 決 算 計 数 が 固 ま り 、昭 和 4 1 年 度 の 本 格

的 公 債 政 策 導 入 以 来 5 0 年 間 の 諸 計 数 が 出 揃 っ た の を 機 会 に 、 縦 横

斜 め か ら の 、 決 定 版 と も い う べ き Ｐ Ｂ 分 析 を 試 み 、 国 債 発 行 5 0 年

の 総 決 算 と で も い う べ き も の を 示 し た い と 考 え た 。  

 

 

 

図 表 １ の 平 成 2 8 年 度 当 初 予 算 の フ レ ー ム に 即 し て 概 念 を 整 理 す

る 。本 年 度 7 3 . 1 兆 円 の お 金 を 施 策 に 使 う の に 、財 源 と な る 税 収・雑

収 入 は 6 2 . 3 兆 円 し か な い 。 こ の 不 足 額 1 0 . 8 兆 円 が プ ラ イ マ リ ー ・

バ ラ ン ス （ 以 下 Ｐ Ｂ ） の 赤 字 で あ る 。 当 初 予 算 の 歳 入 歳 出 は 均 衡 し

て い る か ら 、こ れ は 既 往 債 務 の 元 利 払 い（ 国 債 費 ） 2 3 . 6 兆 円 と 新 た

な 借 金（ 公 債 金 収 入 ） 3 4 . 4 兆 円 と の 差 に 等 し い 。つ ま り 毎 年 度 の Ｐ

Ｂ の 赤 字 額 と 国 債 費 の 合 計 額 だ け 新 規 の 国 債 が 発 行 さ れ る わ け で あ

る 。  

 と こ ろ で 、 国 債 費 は 国 債 の 元 本 償 還 費 と 利 払 費 等 （ 手 数 料 な ど も

含 む ） の 合 計 で あ る 。 こ の う ち 、 元 本 償 還 費 に つ い て は 、 一 方 で 国

債 を 発 行 し て そ の 財 源 を 調 達 す る が 他 方 で 既 往 国 債 が 償 還 さ れ る の

で 、 国 債 の 残 高 は 増 加 さ せ な い 。 し た が っ て 、 国 債 の 残 高 は Ｐ Ｂ 赤

字 と 国 債 費 中 の 利 払 費 等 の 合 計 額 だ け 増 加 す る 。 こ れ が き わ め て 重
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要 な ポ イ ン ト で あ り 、 こ れ を 理 解 し な い と 財 政 の 分 析 は 出 来 な い 。

た だ し 、 厳 密 に い う と 元 本 償 還 費 の 計 上 と 実 際 の 償 還 と の タ イ ム ラ

グ 、 旧 国 鉄 債 務 を 国 が 肩 代 わ り し た こ と な ど 様 々 な 要 因 か ら 若 干 の

不 突 合 が あ る 。 こ れ に つ い て は 後 に 詳 述 す る 。  

 

３ ． Ｐ Ｂ の 推 移  

 図 表 ２ に 昭 和 4 0 年 度 か ら 平 成 2 7 年 度 ま で 5 1 年 間 の 決 算 ベ ー ス

で の Ｐ Ｂ 赤 字 （ 国 債 費 決 算 額 か ら 国 債 発 行 額 実 績 を 差 し 引 い て 筆 者

計 算 ）の 推 移 を 示 す（ 棒 グ ラ フ ）。経 済 規 模 が 拡 大 し て い る か ら 絶 対

額 だ け で は 比 較 出 来 な い の で 、 相 対 的 な 規 模 を 見 る た め に そ の 税 収

比 を 折 線 グ ラ フ で 示 し て あ る 。 な お 、 国 の 予 算 決 算 に つ い て は 時 々

会 計 上 の 操 作 が 施 さ れ 、 表 面 上 の 数 値 が 必 ず し も 実 態 を 表 さ な い こ

と が あ る の で 、 筆 者 が 把 握 し う る 限 り こ れ を 調 整 し て あ る （ 注 1）。 

  

 

 

（ 注 1） そ の 第 １ は 決 算 赤 字 の 処 理 の た め の 決 算 調 整 資 金 か ら の

繰 り 入 れ と そ の 返 済 で あ る 。 昭 和 5 6 年 度 2 4 , 9 4 8 億 円 、 平 成 ４

年 度 1 5 , 4 4 8 億 円 、同 ５ 年 度 5 , 6 6 3 億 円 、同 ９ 年 度 1 6 , 1 7 4 億 円 、

同 1 3 年 度 ６ 億 円 、同 2 0 年 度 7 , 1 8 2 億 円 の 決 算 赤 字 処 理 の た め

の 決 算 調 整 資 金 か ら の 繰 入 れ は 、 実 質 的 に は 国 債 発 行 で あ る か

ら こ れ を そ れ ぞ れ の 年 度 の Ｐ Ｂ 赤 字 に 加 算 し 、 昭 和 5 8 年 度 、

平 成 ６ 、７ ， 11， 1 4， 2 2 年 度 に お け る そ の 返 済 額 は 実 質 的 に 国

債 費 で あ る か ら こ れ を そ れ ぞ れ の 年 度 の Ｐ Ｂ 赤 字 か ら 減 算 し て

い る 。  

第 ２ は 税 収 の 年 度 帰 属 区 分 の 変 更 で あ る 。昭 和 4 9 年 度 4 , 3 3 0
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億 円 、 同 5 3 年 度 2 3 , 3 3 1 億 円 の 翌 年 度 税 収 取 り 込 み に つ い て 、

こ れ を Ｐ Ｂ 赤 字 に 加 算 す る と と も に 、 税 収 比 の 計 算 上 分 母 と な

る 税 収 か ら 控 除 し て い る 。  

 

 何 よ り も 先 ず 注 意 を 喚 起 し て お き た い の は 、 こ の 5 1 年 間 で Ｐ Ｂ

が 黒 字 だ っ た の は 、バ ブ ル で 税 収 が 水 膨 れ し た あ の ６ 年 間（ 昭 和 6 2

～ 平 成 ４ 年 度 ） し か な か っ た と い う こ と で あ る （ 因 み に 当 初 予 算 ベ

ー ス で は 1 2 年 度 あ っ た が ）。Ｐ Ｂ 均 衡 と い う と さ も 立 派 な こ と の よ

う に 聞 こ え る が 、 民 間 企 業 で 言 え ば 、 利 息 は 全 額 追 い 貸 し に 頼 る と

い う 破 綻 先 企 業 状 態 で あ る 。4 5 年 間 そ れ よ り 悪 か っ た と い う こ と を

考 え る と 2 0 2 0 年 Ｐ Ｂ 均 衡 と い う 目 標 が 決 し て 容 易 で な い こ と が よ

く 判 る 。 さ ら に Ｐ Ｂ 黒 字 が 8 . 8 兆 円 と 既 往 最 大 だ っ た 平 成 ３ 年 度 で

さ え 、利 払 費 等 11 . 9 兆 円 に は 届 か ず 、国 債 残 高 は 増 加 し た 。つ ま り

昭 和 4 0 年 度 の 国 債 発 行 開 始 以 来 、 国 債 残 高 が 実 額 で 減 少 し た こ と

は 一 度 も な か っ た と い う こ と で あ る 。  

 昭 和 3 3 年 に 当 時 の 谷 村 裕 財 務 調 査 官 （ 後 の 大 蔵 事 務 次 官 、 東 証

理 事 長 ） が 『 エ コ ノ ミ ス ト 』 誌 に 寄 稿 し た 論 文 「 国 債 発 行 を こ う 考

え る 」中 で 、「財 政 が い っ た ん 膨 ら ん だ ら 、な か な か 圧 縮 で き な い こ

と は 遺 憾 な が ら 今 日 の 政 治 の 現 実 的 な 姿 で あ り 、 こ の 現 実 が あ る 限

り 、 補 整 的 な 財 政 政 策 と い う よ う な 器 用 な 真 似 は で き な い と い う こ

と も 戒 心 し て 掛 か る 必 要 が あ ろ う 」 と 書 い た 予 言 は 見 事 に 的 中 し た

（ 前 掲 拙 著 第 一 章 ）。  

 次 い で 税 収 比 の 推 移 の 折 線 グ ラ フ か ら 、 一 瞥 し て 大 き な 谷 、 つ ま

り 財 政 の 急 速 な 悪 化 を 招 い た 時 期 が ３ 回 あ る こ と が 見 て 取 れ る 。 最

初 の 谷 は オ イ ル シ ョ ッ ク 後 の 大 不 況 昭 和 5 0 年 度 か ら 財 政 再 建 が 本

格 化 す る ま で の ７ 年 間 で 、 平 均 3 0％ を 超 え て い た 。 昭 和 5 3 年 度 は

税 収 の 取 り 込 み を 分 子 分 母 双 方 で 調 整 し て い る の で 5 6 . 3％ と 異 常

に 悪 く な り 、 公 表 計 数 に 基 づ く 計 算 よ り は か な り 悪 く 出 て い る が 、

こ れ が 実 態 で あ る （ 税 収 取 り 込 み の 結 果 予 算 が 緩 ん だ と い う こ と は

あ る か も し れ な い ）。  

 第 ２ の 谷 は 平 成 ９ 年 秋 の 金 融 危 機 後 平 成 1 7 年 度 辺 り ま で で 、 ボ

ト ム は 昭 和 5 3 年 度 に は 届 か な い が 、平 均 的 に は 第 １ の 谷 と 同 水 準 。  

 第 ３ の 谷 は リ ー マ ン 後 平 成 2 0 年 度 か ら の 時 期 で 、 メ ー タ ー の 針

が 振 り 切 れ た よ う な 突 出 振 り で あ る 。 足 元 の ２ ， ３ 年 、 企 業 収 益 の

好 転 を 映 じ た 税 収 増 で 急 速 な 改 善 を み て は い る が 、 そ の 前 が 悪 す ぎ
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た た め 相 場 感 覚 が ず れ て し ま っ た 感 が あ る 。 前 年 、 前 々 年 よ り い い

か ら と い っ て 安 心 で き る 水 準 に は 、 歴 史 的 に 見 て も 、 ま だ ほ ど 遠 い

こ と を 十 分 認 識 し な け れ ば な ら な い 。  

 Ｐ Ｂ 赤 字 の 税 収 比 （ 判 り 易 く い え ば 、 収 入 の 何 割 増 し の 生 活 を し

て い た か と い う 分 不 相 応 の 程 度 ） を 、 時 期 別 に 区 分 し 、 そ の 時 期 の

ア ネ ク ド ー タ ル な 回 顧 と も 重 ね 合 わ せ て 、 今 ひ と つ 詳 し く 分 析 し た

結 果 を ま と め た の が 図 表 ２ － ２ で あ る 。  

 

        

 

 は じ め に 、 こ の 5 1 年 間 の 累 計 で の Ｐ Ｂ 赤 字 の 税 収 比 の 加 重 平 均

は 2 0 . 8％ と 相 当 高 い 。 5 1 年 間 平 均 し て 収 入 の ２ 割 増 し の 生 活 を 続

け て 来 た と い う こ と で あ る 。 昭 和 5 3， 平 成 2 1～ 2 4 年 度 と い う 単 年

度 で 5 0％ を 超 え た 異 常 年 度 ５ 年 分 を 除 い て み て も 1 6 . 1％ で 、 や は

り 許 容 さ れ る Ｐ Ｂ 赤 字 の 水 準 と い う も の に 関 し て の 相 場 感 覚 が 安 易

に 過 ぎ た こ と が う か が わ れ る 。  

 時 期 別 に 追 い か け る と 、昭 和 4 5 年 度 ま で の 揺 籃 期 は 6 . 5％ と ま ず

ま ず の 水 準 に 収 ま っ て い た 。 細 か く み る と 、 昭 和 4 1 年 度 1 8 . 3％ 、

4 2 年 度 1 4 . 8％ と か な り 高 い ス タ ー ト だ っ た の で 危 機 感 が 生 ま れ 、

昭 和 4 3 年 度 か ら 、 村 上 孝 太 郎 主 計 局 長 の 「 財 政 硬 直 化 キ ャ ン ペ ー

ン 」 で 改 善 が 図 ら れ た 結 果 で あ る 。  

 そ れ が 、 昭 和 4 6 年 度 の ニ ク ソ ン シ ョ ッ ク で 一 変 、 拡 張 的 財 政 政

策 に 転 じ た と こ ろ へ オ イ ル シ ョ ッ ク が 襲 い か か り 、 空 前 の 大 不 況 に

よ る 税 収 減 で 遂 に 特 例 公 債 依 存 に 転 落 、 さ ら に 昭 和 5 2， 5 3 年 度 の
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日 本 経 済 機 関 車 論 の 外 圧 で 財 政 悪 化 に 拍 車 が 掛 か っ た 。 こ の 間 の 経

緯 は 前 掲 拙 著 第 四 章 に 詳 し い 。そ の 結 果 昭 和 4 6 年 度 か ら 5 4 年 度 ま

で の ９ 年 間 の 平 均 は 3 0 . 6％ と い う 前 述 の 第 １ の 谷 に な っ た 。  

 大 平 内 閣 で の 一 般 消 費 税 挫 折 後 昭 和 5 5 年 度 か ら の 税 制 再 建 前 史 、

5 7 年 度 か ら の 本 格 的 財 政 再 建 、 さ ら に こ れ に 続 く バ ブ ル 期 の 1 3 年

間 の 通 算 で は 、 Ｐ Ｂ 赤 字 は 僅 か 1 . 8 兆 円 、 税 収 比 0 . 3％ と ほ ぼ 均 衡

し て い た 。 た だ 欲 を い え ば 、 バ ブ ル の ６ 年 間 は 利 払 費 等 を 上 回 る ま

で の 黒 字 を 出 し て 、 国 債 残 高 の 減 少 を 図 る べ き で あ っ た 。 経 済 政 策

と し て そ れ が 正 し い 道 で あ り 、 バ ブ ル を 沈 静 化 さ せ る 効 果 も あ っ た

か も し れ な い 。 こ の 時 期 に 国 債 残 高 が 減 ら な い よ う で は 国 債 残 高 が

増 え る 一 方 に な る の は 当 然 で あ る 。 そ れ が バ ブ ル 税 収 に よ る 気 の 緩

み か ら か 、 折 角 の 財 政 再 建 努 力 が 緩 ん で し ま い 、 バ ブ ル の 火 に 油 を

注 ぐ 結 果 に も な っ た の は 、 か え す が え す も 悔 や ま れ る （ こ の 点 に 関

し て は 、拙 著『 国 債 膨 張 の 戦 後 史 』《平 成 2 5 年 金 融 財 政 事 情 研 究 会 》

11 5 ペ ー ジ に 記 述 、服 部 龍 二 著『 中 曽 根 康 弘 』（平 成 2 6 年 中 公 新 書 ）

の 註 3 3 2 ペ ー ジ に 引 用 さ れ て い る ）。  

 バ ブ ル 崩 壊 後 、 平 成 ５ ～ ９ 年 度 は 、 一 転 し て 空 前 の 規 模 で の 景 気

対 策 が 重 ね ら れ た が 、 そ れ で も 税 収 比 は 8 . 4％ に 止 ま っ て い た 。 平

成 ８ 年 に は 世 界 的 な 財 政 再 建 の 潮 流 も あ り 、 財 政 構 造 改 革 方 針 も 決

定 さ れ た 。 こ れ が 平 成 ９ 年 秋 の 金 融 危 機 後 ま た 一 変 、 財 政 構 造 改 革

法 は 一 度 も 実 施 さ れ な い ま ま 停 止 さ れ 、平 成 1 0 年 度 か ら 1 9 年 度 ま

で の 1 0 年 間 は 平 均 で 2 9 . 9％ と 第 ２ の 谷 に な る 。  

 1 7 年 度 以 降 持 ち 直 し か け た と こ ろ で 平 成 2 0 年 度 リ ー マ ン シ ョ ッ

ク が 襲 い か か り 、 前 述 の 通 り 針 が 振 り 切 れ る 状 態 で ボ ト ム 8 6 . 5％ 、

平 均 で も 4 6 . 6％ と お よ そ 考 え ら れ な い 水 準 に ま で 転 落 し た 。 2 6 年

度 3 1 . 6％ 、 2 7 年 度 2 3 . 5％ と 足 元 改 善 し て は い る が 、 な お 油 断 で き

る 水 準 に は ほ ど 遠 い 。  

 

４ ． 国 債 残 高 の 増 加 要 因 分 析 と そ の 時 期 別 内 訳 が 語 る も の  

 前 述 の 通 り 、 国 債 残 高 は 本 来 Ｐ Ｂ 赤 字 と 利 払 費 等 の 合 計 額 だ け 増

加 す る は ず で あ る 。  

 平 成 2 7 年 度 末 の 国 債 残 高 の 要 因 分 析 を 図 表 ３ で 示 す 。 こ の 5 1 年

間 の 国 債 発 行 額 累 計 9 4 4 兆 円 は Ｐ Ｂ 赤 字 累 計 3 7 8 兆 円 （ 注 ２ ） と 国

債 費 累 計 5 6 6 兆 円 の 合 計 で あ る 。  

 



8 

 

        

 

（ 注 ２ ） こ こ で は 現 実 の 国 債 残 高 に つ い て の 分 析 な の で 、 注 １ で

加 え た よ う な 調 整 は 行 っ て い な い 。 税 収 の 年 度 帰 属 区 分 変 更 を

調 整 し な い 結 果 と し て 、 こ こ で の Ｐ Ｂ 赤 字 累 計 は 図 表 ２ － ２ よ

り ３ 兆 円 少 な い 。 な お 赤 字 決 算 処 理 は 累 計 で は 相 殺 さ れ る の で

影 響 し な い 。  

   ま た 、 国 債 残 高 か ら は 翌 年 度 分 の 借 換 債 の 年 度 越 し 前 倒 し 発

行 分 （ 平 成 2 7 年 度 末 で は 4 2 兆 円 ） を 除 い て い る 。  

  

 こ の 間 の 国 債 残 高 増 加 額 は 7 6 3 兆 円 で あ る か ら 、 結 果 と し て 1 8 1

兆 円 が 償 還 さ れ た こ と に な る 。 と こ ろ が 国 債 費 決 算 中 で の 債 務 償 還

費 累 計 は 2 3 1 兆 円 な の で 、 5 0 兆 円 不 突 合 と な っ て い る 。  

 一 方 、 国 債 残 高 増 加 額 7 6 3 兆 円 の 要 因 を み る と 、 Ｐ Ｂ 赤 字 の 累 計

が 3 7 8 兆 円 、 利 払 費 等 累 計 が 3 3 5 兆 円 、 合 計 7 1 3 兆 円 （ 注 ３ ） で や

は り 5 0 兆 円 不 突 合 で あ る （ こ れ は 恒 等 式 ）。  

 

（ 注 ３ ） 国 債 残 高 の 増 加 要 因 と し て 、 Ｐ Ｂ の ネ ッ ト 赤 字 累 計 3 7 8

兆 円 に 対 し 、 利 払 費 等 の 累 計 が 3 3 5 兆 円 と 拮 抗 し て お り 、 実 に

金 利 は 恐 ろ し い と い う こ と が 判 る 。因 み に 両 者 の 関 係 を 遡 る と 、

昭 和 6 1 年 度 ま で は Ｐ Ｂ 赤 字 累 計 が 上 回 っ て い た の が 、 6 2 年 度

に 7 1 兆 円 対 7 6 兆 円 と 利 払 費 等 の 累 計 が 逆 転 し た 。 国 債 残 高 累

増 に 伴 い 金 利 負 担 が 勝 っ て く る の は 当 然 で あ る 。 と こ ろ が そ れ
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が 、平 成 2 4 年 度 に 3 2 7 兆 円 対 3 1 0 兆 円 と 再 逆 転 し て 今 日 に 至 っ

て い る 。 国 債 残 高 が 幾 何 級 数 的 に 累 増 し て い る 中 で な お Ｐ Ｂ 赤

字 が 勝 っ て き て い る と い う の は 、 実 は 大 変 な リ ス ク を 示 唆 し て

い る 。  

 

こ の 5 0 兆 円 の 不 突 合 は 、Ｐ Ｂ 計 算 上 の 国 債 費 が 一 般 会 計 の 国 債 費

（ 国 債 整 理 基 金 へ の 繰 入 れ ） で あ る の に 対 し 、 現 実 の 国 債 償 還 は 国

債 整 理 基 金 で 行 わ れ る こ と に 起 因 す る 、 国 債 整 理 基 金 の 自 己 資 金 増

減 か ら 発 生 す る 差 で あ る 。 そ の 内 容 は 開 示 さ れ て い な い が 、 筆 者 が

把 握 で き る 限 り の 断 片 的 情 報 か ら そ の 要 因 を 列 挙 す る と 、 先 ず 一 般

会 計 か ら 国 債 整 理 基 金 へ の 繰 入 れ と 現 実 の 償 還 と の タ イ ム ラ グ が あ

る が 、 こ れ を 別 に し て 国 債 残 高 を 増 加 さ せ た 側 の 要 因 は 、 旧 国 鉄 、

国 有 林 野 、 交 付 税 特 別 会 計 な ど の 債 務 を 一 般 会 計 が 承 継 し 、 国 債 に

借 り 換 え た 分 （ つ ま り こ の 分 析 で 国 債 発 行 額 に 含 ま れ て い な い 国 債

残 高 増 加 要 因 ） と 国 債 費 の 元 本 償 還 費 中 、 一 般 会 計 普 通 国 債 以 外 の

国 債 （ 国 際 機 関 に 対 す る 出 資 ・ 拠 出 国 債 、 預 金 保 険 機 構 に 交 付 し た

交 付 国 債 な ど ）の 償 還 に 充 て ら れ た 分 と が あ り 、少 な く と も 6 0 兆 円

は 超 す 。 他 方 国 債 残 高 を 減 少 さ せ る 要 因 と し て は 、 国 債 償 還 財 源 に

充 て る た め 国 債 整 理 基 金 の 財 産 と さ れ た Ｎ Ｔ Ｔ ， Ｊ Ｔ な ど の 株 式 の

売 却 代 金 が 約 1 5 兆 円 あ り 、さ ら に 国 債 整 理 基 金 の 余 裕 金 の 運 用 益 が

あ る（ 注 ４ ）。全 体 像 は ブ ラ ッ ク ボ ッ ク ス で あ る が 、判 り 易 く 国 民 に

開 示 さ れ る と 研 究 者 に は 有 難 い 。  

 

（ 注 ４ ） こ の 他 に 、 平 成 ２ 年 度 の 湾 岸 平 和 活 動 支 援 の た め の 臨 時

特 例 公 債 、平 成 ６ ～ ８ 年 度 の 先 行 減 税 特 例 公 債 及 び 平 成 2 3 年 度

の 東 日 本 大 震 災 復 興 債 及 び 2 4，2 5 年 度 の 年 金 特 例 公 債 の 発 行 ・

償 還 が こ の 統 計 に は 含 ま れ て い な い の に 、 国 債 残 高 に は 含 ま れ

る と い う 統 計 上 の 不 一 致 も あ る 。平 成 2 7 年 度 末 で 復 興 債 と 年 金

特 例 債 の 残 高 が 合 計 1 2 兆 円 残 っ て い る 。   

 

こ の ブ ラ ッ ク ボ ッ ク ス の 不 突 合 分 5 0 兆 円 を 除 い た 国 債 残 高 増 加

額 7 1 3 兆 円 に つ い て 、 そ の 要 因 を Ｐ Ｂ 赤 字 と 利 払 費 等 に 分 け て 時 期

別 に 分 析 し た の が 図 表 ４ で あ り 、 こ れ が 財 政 運 営 の ス タ ン ス を 雄 弁

に 物 語 り 、 か つ 、 将 来 へ の 教 訓 を 示 唆 す る 。  
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国 債 残 高 の 累 積 が な い 国 債 揺 籃 期 に は 利 払 費 等 の 負 担 が ネ グ リ ジ

ブ ル な の は 当 然 で あ る か ら 、 こ の 時 期 は 次 の ニ ク ソ ン シ ョ ッ ク か ら

の 時 期 と 通 算 し て 、昭 和 4 0 年 度 か ら 5 4 年 度 ま で の 1 5 年 間 を と っ て

み て も 、 国 債 残 高 増 加 額 5 2 兆 円 の 内 訳 は Ｐ Ｂ 赤 字 4 0 兆 円 、 利 払 費

等 1 2 兆 円 と ま だ Ｐ Ｂ 赤 字 が 大 宗 を 占 め て い る 。  

 特 筆 す べ き は そ の 次 の 、 昭 和 5 5 年 度 か ら 平 成 ４ 年 度 ま で の 1 3 年

間 の 時 期 で あ る 。 前 半 は 血 の に じ む よ う な 財 政 再 建 努 力 に よ り 、 後

半 は バ ブ ル の 恩 恵 で こ の 間 の Ｐ Ｂ 赤 字 は ネ ッ ト で ２ 兆 円 弱 と ほ ぼ 均

衡 し て い た 。 に も か か わ ら ず 利 払 費 等 が 1 1 8 兆 円 に 上 り 、 国 債 残 高

は ３ 倍 、 Ｇ Ｄ Ｐ 比 で も 1 . 5 倍 に な っ た 。 右 欄 外 に 示 す 通 り 、 こ の 時

期 の 国 債 残 高 Ｇ Ｄ Ｐ 比 は 期 首 期 末 平 均 で ま だ 3 1％ で あ り 、 こ れ が

1 5 0％ を 超 す 今 日 で は ど う い う こ と に な る の か 、将 来 を 考 え る 時 恐 ろ

し い 教 訓 で あ る 。  

 バ ブ ル 崩 壊 後 前 期 の 平 成 ５ ～ ９ 年 度 は 、 当 時 と し て は 空 前 の マ グ

ニ チ ュ ー ド で の 財 政 出 動 に よ る 景 気 対 策 が 採 ら れ た も の の 、 Ｐ Ｂ 赤

字 は 2 2 兆 円 、 年 平 均 4 . 5 兆 円 程 度 で 、 利 払 費 等 の 方 が 5 4 兆 円 と Ｐ

Ｂ 赤 字 の 2 . 5 倍 に 上 っ て い た 。  

 様 変 わ り に な る の は 金 融 危 機 後 の 平 成 1 0 年 度 か ら リ ー マ ン シ ョ

ッ ク 前 の 平 成 1 9 年 度 ま で の 1 0 年 間 で 、利 払 費 等 が 8 7 兆 円 に と ど ま

る（ 年 平 均 ９ 兆 円 弱 に 減 少 す る ）中 で Ｐ Ｂ 赤 字 が 1 4 3 兆 円 と 大 逆 転 、

年 平 均 で み る と 1 4 兆 円 強 と そ の 前 の 時 期 の 実 に ３ 倍 以 上 に 膨 れ 上

が っ た 。  

時期別内訳（年数）
国債残高増加額
（年平均額）

昭和４０～５４（１５）年
５２（３．５）兆円

５５～平成４（１３）年
１２０（９．２）兆円

平成５～９（５）年
７６（１５．２）兆円

平成１０～１９（１０）年
２３０（２３）兆円

平成２０～２７（８）年
２３６（２９．５）兆円

財務省資料より筆者作成

12.5%

31.0%

43.2%

77.5%

133.5%

図表４　時期別国債残高増加要因分析図解　（兆円）

国債残高増加額累計　７６３

他

５０ＰＢ赤字累計３７８ 利払費等累計　３３５

（参考）
国債残高/ＧＤＰ
期首期末平均

172 64

87

40

118

54

143

12

22

2



11 

 

 そ し て そ の 次 の リ ー マ ン シ ョ ッ ク 後 の ８ 年 間 （ 平 成 2 0～ 2 7 年 度 ）

は 、 国 債 残 高 の 幾 何 級 数 的 累 増 に も か か わ ら ず 利 払 費 等 が 年 平 均 ８

兆 円 と 絶 対 額 で さ ら に 減 少 す る 反 面 、 Ｐ Ｂ 赤 字 は 1 7 2 兆 円 、 年 平 均

で 実 に 2 0 兆 円 超 と ま さ に メ ー タ ー の 針 が 振 り 切 れ る 状 態 と な っ て

い る 。  

 

５ ．調 整 後 Ｐ Ｂ 赤 字 の 当 初 → 決 算 変 化 と そ の 時 期 別 分 析 が 示 唆 す る

も の  

 調 整 後 の Ｐ Ｂ 赤 字 累 計 3 8 1 兆 円 を 別 の 角 度 か ら 分 析 す る と 、 当 初

予 算 で 予 定 し て い た の が 2 7 5 兆 円 、 当 初 予 算 か ら の 悪 化 が 1 0 6 兆 円

と な っ て い る 。 こ れ を 年 度 別 に グ ラ フ に し た の が 図 表 ５ で あ り 、 図

表 ５ － ２ に こ の 間 の 回 数 ・ 金 額 を ま と め た 。 こ れ か ら も 財 政 運 営 の

ス タ ン ス が 読 み 取 れ る 。 一 見 し て 明 ら か な よ う に 昭 和 期 は 悪 化 、 改

善 各 1 2 回 と バ ラ ン ス 、 金 額 的 に も 5 0 年 度 、 5 6， ７ 年 度 と い う 特 別

な 年 度 を 除 く と 若 干 の ネ ッ ト 改 善 で あ っ た 。 税 収 が 当 初 予 算 よ り 増

収 と な る か 、 減 収 と な る か は 本 来 ニ ュ ー ト ラ ル な は ず で あ り （ 現 に

5 1 年 間 の 累 計 で 、僅 か 1 3 兆 円 の ネ ッ ト 減 収 に と ど ま っ て い る ）、財

政 運 営 の 節 度 と し て 、 む し ろ 堅 め に 見 積 も る べ き で あ ろ う し 、 災 害

な ど の 予 期 せ ざ る 支 出 が あ る と し て も こ れ が 正 し い 姿 で あ ろ う 。 つ

ま り 、 問 題 は 税 の 自 然 増 減 収 で は な く 、 補 正 予 算 で の 支 出 の 追 加 に

あ る 。 財 政 法 2 9 条 は 補 正 予 算 に よ る 安 易 な 支 出 増 を 抑 制 す る た め 、

補 正 追 加 の 要 件 を 、義 務 的 経 費 の 追 加 の 他 は 、「予 算 作 成 後 に 生 じ た

事 由 に 基 づ き 特 に 緊 要 と な っ た 経 費 の 支 出 」 に 限 っ て い る 。 と こ ろ

が こ れ が 完 全 に 空 文 化 し た 結 果 、平 成 年 間 に は 1 9 対 ８ と 圧 倒 的 に 悪

化 の 回 数 が 多 く 、 そ れ も 巨 額 の 悪 化 が 頻 発 し て 、 金 額 で は 改 善 9 . 4

兆 円 に 対 し 悪 化 1 0 8 . 5 兆 円 と 一 方 的 悪 化 に な っ て い る 。平 成 ５ ，７ ，

1 0， 1 1， 1 4， 2 0， 2 1 の 各 年 度 な ど に い た っ て は 、 一 体 当 初 予 算 と は

何 だ っ た の か と い わ れ て も 仕 方 あ る ま い （ 注 ５ ）。  
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（ 注 ５ ）平 成 ７ 年 度 は 阪 神 淡 路 大 震 災（ 因 み に 平 成 2 3 年 の 東 日 本

大 震 災 に つ い て は こ の 統 計 外 の 復 興 債 で 賄 わ れ て い る ）、 2 0 年

度 は リ ー マ ン シ ョ ッ ク で 仕 方 が な い 面 が あ っ た と し て 、平 成 1 0

年 度 は 、 前 年 秋 の 金 融 危 機 で 編 成 時 か ら 既 に 無 理 な こ と が 見 え

て い た の に 、 財 政 構 造 改 革 法 元 年 と い う こ と で フ ィ ク シ ョ ン の

当 初 予 算 を 組 ん で Ｐ Ｂ 1 . 7 兆 円 黒 字 、決 算 は 一 転 し て 1 6 . 3 兆 円

の 赤 字 で 出 入 り 1 8 兆 円 悪 化 。 2 1 年 度 も 前 年 秋 の リ ー マ ン シ ョ

ッ ク が 判 っ て い る の に 楽 観 的 見 通 し を し た た め 、 税 収 ９ 兆 円 以

上 の 減 収 と ２ 度 の 経 済 対 策 で 国 費 1 5 兆 円 追 加 。   

 

６ ． 結 語  本 分 析 の イ ン プ リ ケ ー シ ョ ン  

 以 上 の 分 析 は 所 詮 計 数 の 分 析 で あ っ て 、 こ こ か ら 何 を 読 み 取 る か

は 読 者 次 第 で あ る が 、 こ れ が 示 唆 す る と 思 わ れ る 教 訓 を 何 点 か 指 摘
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し た い 。  

 先 ず 昭 和 5 3 年 度 を ボ ト ム と す る 第 １ の 谷 は 、ニ ク ソ ン シ ョ ッ ク 以

来 の 円 高 対 策 と オ イ ル シ ョ ッ ク 後 の 大 不 況 が 重 な り 、 さ ら に 日 本 経

済 機 関 車 論 が 拍 車 を 掛 け た と い う 不 幸 な 外 的 要 因 が も た ら し た も の

で は あ る が 、 構 造 的 に み る と 昭 和 4 8 年 度 福 祉 元 年 予 算 が 代 表 す る 、

巨 額 の 後 年 度 負 担 を 伴 う 新 規 施 策 が 次 々 と 導 入 さ れ た こ と が 「 親 の

意 見 と 冷 酒 」 の よ う に 効 い て き た こ と も 大 き な 要 因 で あ り 、 こ れ が

い わ ば 赤 字 の 岩 盤 と し て そ の 後 も 長 く 尾 を 引 い て い る 。前 掲 拙 稿「 プ

ラ イ マ リ ー ・ バ ラ ン ス 分 析 か ら み た 財 政 構 造 悪 化 の 軌 跡 」 に 文 教 予

算 の 例 を 引 い て 具 体 的 に 紹 介 し て い る 。  

 第 ２ は 、 昭 和 5 5 年 度 か ら 始 ま り 、 5 7 年 度 の 公 務 員 ベ ア 凍 結 辺 り

か ら 本 格 化 し て バ ブ ル 初 期 ま で 続 い た 財 政 再 建 努 力 は 並 大 抵 な も の

で は な く 、 絶 大 な 効 果 が あ っ た と い う こ と で あ る 。 残 念 な が ら 、 こ

う し た 実 効 あ る 財 政 再 建 努 力 は そ の 後 繰 り 返 さ れ て い な い （ 平 成 ９

年 の 財 政 構 造 改 革 法 は 一 度 も 実 施 さ れ る こ と な く お 蔵 入 り と な っ

た ）。  

 第 ３ は 、 前 述 の バ ブ ル 期 の 気 の 緩 み で あ る 。 景 気 は 良 い と き も 悪

い 時 も あ る の だ か ら 、あ の よ う な バ ブ ル 期 に は 徹 底 し て 黒 字 を 出 し 、

多 少 な り と も 国 債 残 高 の 減 少 を 図 る べ き で あ っ た 。 そ れ な の に 財 源

が あ る か ら と い う 油 断 か ら 当 初 予 算 も 緩 ん だ 上 、 平 成 ２ ， ３ 年 度 補

正 予 算 で 大 盤 振 る 舞 い す る な ど 、 昭 和 末 期 の 財 政 再 建 努 力 が 途 切 れ

た 。 そ の 結 果 第 １ の 谷 以 来 の 国 債 残 高 累 増 が 改 善 さ れ な い ま ま 、 バ

ブ ル 崩 壊 を 迎 え て し ま っ た 。  

 平 成 年 間 の バ ブ ル 崩 壊 後 は 、 計 数 を 一 目 見 た だ け で 財 政 運 営 の 荒

っ ぽ さ が 目 立 つ 。そ し て 金 融 危 機 後 の 平 成 1 0 年 度 以 降 の 時 期 、リ ー

マ ン 後 の 平 成 2 0 年 度 以 降 の 時 期 と 時 期 が 進 む に つ れ て そ の 荒 っ ぽ

さ の 度 合 い を 増 し 、 赤 字 金 額 の 相 場 観 が 不 感 症 的 に 爆 発 し て い っ た

こ と 、 言 い か え れ ば 財 政 節 度 を 尊 重 す る と い う 姿 勢 そ の も の が 失 わ

れ て い っ た こ と が 見 て 取 れ る 。 ２ 度 に わ た る 消 費 税 率 引 上 げ の 延 期

が そ の 象 徴 で あ ろ う 。図 表 １ で み た よ う に 、足 元 平 成 2 8 年 度 当 初 予

算 の Ｐ Ｂ 赤 字 は 久 し 振 り に 1 1 兆 円 ま で 下 が っ て き た が 、図 表 ２ で み

た 通 り 、実 は 1 1 兆 円 と い う の は 平 成 ９ 年 度 ま で に は な か っ た レ ベ ル

で 、 決 し て 安 心 で き る 水 準 で は な い 。 さ ら に そ れ が 第 ２ 次 補 正 予 算

で ３ 兆 円 悪 化 、 2 7 年 度 決 算 を 上 回 る 1 4 兆 円 に 戻 っ た 。  

 最 後 に 金 利 に つ い て 注 意 を 喚 起 し た い 。 図 表 ４ で み た よ う に 、 平
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成 ５ 年 度 以 降 の ３ 時 期 、国 債 残 高 の 幾 何 級 数 的 累 増 に も か か わ ら ず 、

利 払 費 等 の 年 平 均 は 、 1 0 . 8 兆 円 、 8 . 7 兆 円 、 ８ 兆 円 と 期 を 追 う ご と

に 絶 対 額 で 低 下 し 、 こ れ と 対 照 的 に Ｐ Ｂ 赤 字 の 年 平 均 が 4 . 4 兆 円 、

1 4 . 3 兆 円 、2 1 兆 円 と 急 拡 大 し て い る 。結 果 的 に み て 、低 金 利 に よ る

恩 恵 に 気 が 緩 ん で Ｐ Ｂ 赤 字 の 増 大 を 許 し て い る と い う よ う に み ら れ

る 。 金 利 は 高 い 時 も あ れ ば 低 い 時 も あ り 、 借 換 の 都 度 入 れ 替 わ る 。

異 常 低 金 利 が い つ ま で も 続 く 保 証 は な い 。 Ｇ Ｄ Ｐ の 1 5 0％ 超 の 国 債

残 高 を 抱 え て い る 中 で 、 も し 金 利 が 僅 か で も 上 昇 す れ ば 、 利 払 費 は

急 激 に 増 大 す る 。図 表 ２ － ２ の 昭 和 5 4 年 度 か ら 平 成 ４ 年 度 ま で の 時

期 の よ う に Ｐ Ｂ が 均 衡 し て い て も 、 利 払 費 だ け で 国 債 残 高 は 雪 だ る

ま 的 に 累 増 し た 。 今 の よ う な 高 水 準 の Ｐ Ｂ 赤 字 が 続 く 元 で 金 利 が 急

上 昇 し た ら ど う い う 事 態 に な る か 、 考 え る だ に 恐 ろ し い 。 幸 い 国 債

の 残 高 平 均 残 存 期 間 は ７ 年 あ る の で 、異 常 低 金 利 の 恩 恵 は 暫 く 続 く 。

こ の 間 に 一 刻 も 早 く Ｐ Ｂ を 均 衡 さ せ る と い う 時 間 と の 闘 い で あ る 。  

 

（ 追 記 ）  

 以 上 の 分 析 の よ う な 本 質 的 な 話 か ら み れ ば 、 末 梢 的 な 事 柄 で は あ

る が 、 や は り 財 政 の 節 度 に 対 す る 姿 勢 を 示 す 問 題 と し て 、 毎 年 度 の

剰 余 金 に つ い て 注 意 を 喚 起 し て お き た い 。  

年 度 途 中 で 税 収 が 予 算 の 見 積 も り を 上 回 る い わ ゆ る 自 然 増 収 が あ

っ た り 、 金 利 が 予 算 の 想 定 を 下 回 る こ と に よ り 利 払 費 が 少 な く て 済

ん だ り し た こ と に よ り 、 何 も し な け れ ば 剰 余 金 が 発 生 す る （ 注 １ で

列 挙 し た 赤 字 決 算 年 度 は 別 と し て ）。財 政 法 ６ 条 は そ の ２ 分 の １ を 下

回 ら な い 金 額 を 翌 々 年 度 ま で に 公 債 又 は 借 入 金 の 償 還 財 源 に 充 て な

け れ ば な ら な い と 規 定 し て い る 。  

国 の 決 算 は 複 雑 で 、見 か け 上 の 剰 余 金（ こ れ を 歳 計 剰 余 金 と い う ）

の 中 に は 、 翌 年 度 に 繰 り 越 さ れ た 歳 出 の 財 源 や 地 方 交 付 税 や 特 定 財

源 の 精 算 に 必 要 な 金 額 等 が 含 ま れ て い る の で 、 こ の ２ 分 の １ の 対 象

と な る べ き 剰 余 金 の 計 算 方 法 を 政 令（ 予 算 決 算 及 び 会 計 令 第 1 9 条 等 ）

で 定 め て お り 、 そ の 規 定 に よ り 計 算 さ れ た 剰 余 金 を ６ 条 剰 余 金 と 呼

ぶ 。 判 り 易 く い え ば 翌 年 度 以 降 何 ら か の 目 的 に 使 え る 余 剰 財 源 で あ

る 。 そ の ２ 分 の １ 以 上 は 公 債 等 の 償 還 財 源 に 充 て る と い う 決 ま り で

あ り 、 4 0 年 度 の 国 債 発 行 再 開 以 前 か ら 続 く 規 定 で あ る 。裏 か ら い え

ば 、 ２ 分 の １ 以 下 は 自 由 に 使 っ て い い と い う こ と で も あ る 。 か つ て

の 均 衡 財 政 時 代 な ら 何 の 問 題 も 無 か っ た 。 し か し 多 額 の 国 債 、 特 に
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特 例 国 債 に 依 存 し て い る 予 算 の 下 で は 、 お 金 が 余 り そ う な ら 本 来 特

例 国 債 の 発 行 を 予 算 よ り 減 額 し 、（摩 擦 的 な 金 額 は 別 と し て ）剰 余 金

な ん か 発 生 し な い よ う に す べ き な の で あ る 。 こ の た め 現 に 、 特 例 国

債 発 行 の 根 拠 法 は 、 税 収 の 税 収 実 績 を 見 定 め て か ら 特 例 国 債 の 発 行

額 を 確 定 で き る よ う 、 各 年 度 の 特 例 国 債 を 翌 年 度 の ６ 月 ま で 発 行 で

き る よ う 措 置 し て い る 。  

 に も か か わ ら ず 、 現 実 の 運 用 と し て は 、 不 要 の 国 債 を 発 行 し て 結

構 多 額 な 剰 余 金 を 出 し 、こ れ を 棚 か ら 牡 丹 餅 の 新 規 財 源 と 錯 覚 し て 、

補 正 予 算 で 不 要 不 急 の 経 費 に 使 っ て し ま っ た り し た こ と が ま ま 見 受

け ら れ る （ ペ ン ネ ー ム で の 拙 稿 「『 剰 余 金 』 と い う 錯 覚 」『 週 刊 金 融

財 政 事 情 』 2 0 1 4 年 ８ 月 2 5 日 号 巻 末 コ ラ ム 「 豆 電 球 」）。 さ ら に 悪 い

こ と に 、 こ う し て 出 し て は な ら な い 剰 余 金 を 出 し て お い て 、 そ の ２

分 の １ を 公 債 等 償 還 財 源 に も 充 て ず 、 一 般 財 源 で 喰 っ て し ま う こ と

さ え あ っ た （ 注 ６ ）。  

 

（ 注 ６ ）こ れ は 公 債 発 行 収 入 を 歳 入 と 位 置 づ け て い る こ と に よ る 。

借 り 入 れ を 「 歳 入 」 と 位 置 づ け る の は 、 必 ず し も グ ロ ー バ ル ・

ス タ ン ダ ー ド で は な い 。 諸 外 国 に 例 が あ る よ う に 結 果 と し て の

収 支 尻 の フ ァ イ ナ ン ス だ と 位 置 づ け る の と 一 長 一 短 あ る が 、 日

本 の 場 合 長 所 が 消 え て 、 短 所 が 残 っ た 気 が す る 。   

 

 下 の 付 表 に ６ 条 剰 余 金 の 金 額 と そ の 使 途 を 時 期 別 に 区 分 し て 示 す 。 

 

 

（付表）一般会計純剰余金（６条剰余金）とその使途（兆円）

時期 発生金額
公債等償還
財源充当

一般財源
充当

金額１兆
円以上の
年度回数

全額一般
財源充当
年度回数

全額公債等
償還財源充
当年度回数

昭和期
（２４年）累計

9.1 4.2 4.9 ３回 ４回 ３回

平成期
（２７年）累計

21.8 8.9 12.9 １１回 ７回 ２回

昭和４０～
平成２７累計

30.9 13.1 17.8

財務省財政統計等から筆者作成
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 先 ず こ の 5 1 年 間 総 累 計 で 見 る と 、発 生 し た 剰 余 金 が 3 0 . 9 兆 円 と 、

摩 擦 的 な 発 生 と い う よ り は 明 ら か に 意 図 的 な 規 模 に 達 し て お り 、 し

か も こ の 内 公 債 等 償 還 財 源 に 充 て ら れ た 金 額 は 1 3 . 1 兆 円 と 財 政 法

で 義 務 づ け ら れ て い る ２ 分 の １ を 2 . 4 兆 円 、率 に し て 1 5％ も 下 回 っ

て 、残 り が 一 般 財 源 に 流 用 さ れ て し ま っ た こ と が 判 る（ 平 成 2 7 年 度

分 に つ い て は 使 途 未 定 に つ き 、 半 々 と 仮 定 し て 計 算 ）。  

 時 期 別 に 見 る と 、 昭 和 年 代 は 、 剰 余 金 発 生 額 は 9 . 1 兆 円 （ し か も

そ の う ち ６ 割 は 昭 和 の 最 後 、 バ ブ ル 期 の 昭 和 6 1～ 6 3 の ３ 年 間 ）、 そ

の 内 4 6％ に あ た る 4 . 2 兆 円 が 公 債 等 償 還 財 源 に 充 て ら れ て い た と い

う こ と で 、 バ ブ ル 前 は 、 ま ず ま ず 節 度 は 保 た れ て い た 。  

 や は り 問 題 は 平 成 年 代 で 、剰 余 金 発 生 額 は 2 1 . 8 兆 円 に 上 り 、単 年

度 １ 兆 円 を 超 す 多 額 の 剰 余 金 発 生 年 度 が 1 1 回 に 上 る （ 平 成 2 1 年 度

か ら は ６ 年 連 続 ） う え 、 公 債 等 償 還 財 源 に 充 て ら れ た の は 8 . 9 兆 円

と ４ 割 に 止 ま る 。 回 数 的 に み て も 、 全 額 を 一 般 財 源 で 喰 っ て し ま っ

た の が ７ 回 （ 逆 に 全 額 を 公 債 等 償 還 財 源 に 充 て た の は わ ず か ２ 回 ）

と 節 度 が 失 わ れ て い る こ と が 読 み 取 れ る 。  

 こ う し た 剰 余 金 と そ の 使 途 の 推 移 か ら も 、 細 か い こ と な が ら 財 政

法 令 が 明 確 に 規 定 し て い る 財 政 節 度 す ら な い が し ろ に す る 姿 勢 が う

か が わ れ 、 前 項 「 結 語  本 分 析 の イ ン プ リ ケ ー シ ョ ン 」 で み た 、 バ

ブ ル 期 の 財 政 節 度 の 緩 み と 、 平 成 期 の 財 政 運 営 が 荒 っ ぽ く な り 、 さ

ら に そ れ が エ ス カ レ ー ト し て い っ た と の 分 析 が 裏 付 け ら れ る 。  

 

  

プ ロ フ ィ ー ル  

 

米 澤 潤 一 （ よ ね ざ わ ・ じ ゅ ん い ち ）  

 

 昭 和 3 8 年 、 東 京 大 学 法 学 部 卒 、 大 蔵 省 （ 現 財 務 省 ） 入 省 。 主 計 局

主 計 官 、 理 財 局 国 債 課 長 、 資 金 一 課 長 、 総 務 課 長 、 同 局 次 長 、 関

税 局 長 等 を 歴 任 。退 官 後 日 本 銀 行 理 事 等 を 経 て 、平 成 1 6～ 2 4 年（ 公

財 ） 金 融 情 報 シ ス テ ム セ ン タ ー 理 事 長 。 こ の 間 、 政 策 研 究 大 学 院

大 学 、 同 志 社 大 学 大 学 院 等 で 客 員 教 授 ・ 非 常 勤 講 師 。  
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