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厳しい財政状況の下、政府は2010年代初頭の国と地方の基礎的財政収支黒字化及び2006年

度までの間一般政府の支出規模のGDP比が2002年度の水準を上回らないことを目指して歳出

の抑制を進めてきた。こうした中、2004年度には、国と地方の財政収支（貯蓄投資差額）の

赤字見込みはGDP比6.9％程度と、2003年度見込みの7.7％程度から若干減少することが見込

まれる状況にある。しかし、こうした国と地方の財政赤字の水準自体は依然大きい。また、

政府の債務残高は増え続け、2004年度末には国と地方の長期債務残高はGDP比140％を超え

る見込みであり、先進国では最も高い水準になっている。こうした中で、様々な財政構造改

革が行われており、高齢化に伴って政府支出の中で大きな比重を占めるようになっている社

会保障費について、その伸びの抑制に取り組むこと等が課題となっている。他方、金融面に
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おいても、90年代後半以降の企業間信用、銀行貸出といった民間部門の金融取引縮小の背景

にある構造問題に対して、不良債権処理をはじめとした金融の正常化に向けた取組が進捗し

つつある。ここでは、こうした財政、金融における構造改革の取組とその進展状況について

考察する。

国・地方及び一般政府の財政収支の動向と展望

高齢化の進展により政府支出に対する増大圧力が高まるなか、政府は、2010年代初頭の国

と地方の基礎的財政収支黒字化及び2006年度までの間一般政府の支出規模の対GDP比が2002

年度の水準を上回らないということを目指して歳出の抑制を進めてきた（第１－５－１図）。

こうしたことにより、国と地方の基礎的財政収支（「借入を除く税収等の収入」から「過去

の借金に対する元利払いを除いた支出」を差し引いた財政収支）の赤字は、2003年度にGDP

比５％台半ば、2004年度４％台半ばと若干ながら低下が見込まれている。以下では、この数

年間の財政収支の動向について概観し、具体的にどのような支出が抑制され、収支が改善し

てきたのかについて述べる。

●国・地方及び一般政府の財政収支は2002年度にやや悪化

まず、実績値が明らかになっている2002年度までの国と地方の財政収支の動向について振

り返ると、財政収支の赤字は、2000年度から2001年度にかけてGDP比６％台後半から７％台

1
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（備考）内閣府「国民経済計算」、「構造改革と経済財政の中期展望（2003年度改定）」参考資料により作成。 

第1-5-1図　一般政府支出対GDP比の推移
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で推移していたが、2002年度にはGDP比8.0％の赤字へと大幅に悪化した（第１－５－２表）。

一般政府の収支でみても、ほぼ同様の傾向がみられる。一般政府の支出をみると、政府消費

や社会保障などが含まれる経常的支出は、2001年度から2002年度にかけて微増にとどまった

一方、投資的経費は引き続き削減されたことから、支出全体としてはほぼ横ばいで推移した。

他方、一般政府の収入については、2001年度から2002年度にかけて、郵便貯金の満期に伴う

利子所得に係る税収が大幅に減少したことなどにより、税収が６兆円あまり減少し、これが

2002年度における財政収支悪化の原因となった。国と地方の基礎的財政収支についても、ほ

ぼ同様の傾向を示しており、2001年度の4.1％の赤字から2002年度には5.6％の赤字へと悪化

した。部門ごとの収支をみると、2002年度における財政収支の悪化は、もっぱら国の財政の

悪化によっている。

なお、一般政府の財政収支に含まれ、国と地方の収支に含まれないものとして社会保障基

金の収支があるが、これまで一貫して黒字だった社会保障基金の収支は、高齢化の進展によ

る年金給付の増加などにより2001年度以降赤字となっている。こうした社会保障基金の赤字

の一部は、年金積立金を実質的に取り崩すことによって措置されている。
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国 地方 社会保障基金 一般政府 一般政府債務残高 

年度 
 

貯蓄投資 
差額 

基礎的 
収支 

貯蓄投資 
差額 

基礎的 
収支 

貯蓄投資 
差額 

基礎的 
収支 

貯蓄投資 
差額 

基礎的 
収支 

 

1990 
1995 
2000 
2001 
2002

-0.5％ 
-4.4％ 
-6.7％ 
-6.2％ 
-7.3％ 

1.9％ 
-2.4％ 
-5.0％ 
-4.7％ 
-5.8％ 

0.5％ 
-2.4％ 
-0.3％ 
-0.3％ 
-0.7％ 

0.9％ 
-1.5％ 
0.6％ 
0.6％ 
0.2％ 

2.6％ 
1.9％ 
0.4％ 
-0.1％ 
-0.2％ 

1.1％ 
0.3％ 
-0.8％ 
-1.1％ 
-1.1％ 

2.6％ 
-4.9％ 
-6.6％ 
-6.7％ 
-8.2％ 

3.8％ 
-3.6％ 
-5.2％ 
-5.2％ 
-6.7％ 

68％ 
68％ 
139％ 
150％ 
159％ 

（１）財政収支赤字の拡大が続いていた 
（対名目GDP比） 

（２）歳出はおおむね横這い 
（兆円） 

歳出 歳入 

年度 
経常的支出 

政府消費  利払い 

資本勘定収支 

投資 
合計 

 

税 

1990 
1995 
2000 
2001 
2002

118 
147 
168 
171 
171

58 
73 
85 
87 
87

31 
42 
51 
53 
54

5 
7 
8 
7 
7

19 
30 
22 
17 
15

22 
32 
26 
24 
23

138 
177 
190 
188 
187

149 
153 
156 
154 
146

96 
88 
89 
86 
79

37 
47 
51 
52 
52

社会保障 社会保障 

（備考）内閣府「国民経済計算」により作成。 

第1-5-2表　一般政府部門別財政収支
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●2003年度の国・地方の赤字は若干改善、一般政府の赤字はほぼ横ばい

2003年度の国と地方の財政収支については、2002年度より若干改善しGDP比7.7％程度の

赤字と見込まれている（第１－５－３表）。一般政府の赤字については、2002年度から2003

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

支出の抑制が続く 

政府最終消費支出 
公的固定資本形成 
　　　除く公的企業 
 
社会保障給付（除く共済） 
　うち厚生年金 
　　　国民年金・基礎年金 
　　　恩給・社会扶助 
　　　労働保険 
＜参考＞ 
共済（国家・地方・私学） 

87.4 
30.0 
23.5 
 

45.0 
20.8 
13.0 
7.8 
3.4 
 

6.1

87.8 
26.9 
― 
 

45.8 
21.1 
13.7 
7.8 
3.2 
 

― 

 2002年実績 2003年見込み 2004年見通し 

89.4 
23.6 
― 
 

47.2 
21.7 
14.3 
8.1 
3.1 
 

― 

国税 
　うち所得税 
　　　法人税 
　　　消費税 
地方税 
租税合計 
社会保障負担 
租税及び社会保障 
国民負担率（％） 

45.8 
14.8 
9.5 
9.8 
33.4 
79.2 
51.9 
131.2 
36.1

43.9 
13.8 
9.1 
9.5 
32.6 
76.4 
52.6 
129.1 
35.5

 2002年実績 2003年見込み 

一般政府貯蓄投資差額 
国・地方の貯蓄投資差額 
国・地方基礎的収支 

-8.1 
-7.7 
-5.4

-7.4 
-6.9 
-4.6

 2003年度 2004年度 

2004年見通し 

44.2 
14.2 
9.4 
9.6 
32.8 
77 
52.7 
129.7 
35.5

（１）一般政府　主な支出項目の見通し 

（３）内閣府試算における財政収支見通し 

（２）一般政府　租税・社会保障収入の見通し 

（備考）１．平成16年度政府経済見通し、各年度予算及び財政投融資計画の説明、各年度地方団体の歳入歳出総額の
見込額により作成。 

２．公的固定資本形成のうち、公的企業分は一般政府の支出には含まれない。 
３．社会保障給付の数値は予算ベースのものである。 

（備考）参議院予算委調査室財政関係資料による。 

（備考）「構造改革と経済財政の中期展望－2003年度改定」　参考資料による。 

（年度、兆円） 

（年度、兆円） 

（GDP比、％） 

第1-5-3表　財政の状況
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年度にかけてほぼ横ばいで推移すると見込まれる。主な一般政府の支出項目について、政府

経済見通し及び予算額に基づいてみると、政府最終消費支出が前年度比微増にとどまると見

込まれているが、これは、国家公務員給与が２％削減されたことによる影響が大きい。公共

投資についても、引き続き大幅な低下が見込まれており、政府経済見通しの実績見込みによ

ると、名目の公的固定資本形成は2003年度に10％程度減少することが見込まれている（ただ

し、一般政府の支出には公的固定資本形成に含まれる公的企業の投資は含まれない）。他方、

社会保障給付については、高齢化の進展に伴って引き続き高い伸びが続くと見込まれている。

詳細なデータが明らかでない共済関係の予算を除いたベースでみると、2003年度の社会保障

給付は前年度当初予算比で２％程度の伸びとなると見込まれている。しかしながら、社会保

障給付は、年金の物価スライドの適用によって、物価下落分（0.9％）の給付抑制が行われ

ており、2002年度までのように物価スライドが凍結されていた場合と比べれば伸びは低いも

のとなっている。こうしたことにより、一般政府の支出全体の大きさは、2003年度には対

GDP比37％程度と見込まれており、前年度の水準から若干の低下が見込まれている。このよ

うに支出規模が抑制されたのは、予算配分の重点化が図られるなかで、国の一般会計及び一

般会計歳出が実質的に前年度以下に抑制され、地方についても引き続き歳出の見直しが行わ

れたことなどを反映していると考えられる。他方、一般政府の収入については、先行減税な

どの影響もあって、若干ながら前年度の水準を下回ることが見込まれている。収入の内訳を

みると、税収に関しては、国の所得税収が所得の低迷を反映して減少することが見込まれて

いるほか、法人税についても税制改正による影響もあって、企業の収益が増加する中で、若

干減収となると見込まれている。なお、2003年度の税制改正が国の税収に与える影響につい

ては、情報化関連設備投資や研究開発に係る法人関連税制の減税によって1.3兆円、相続

税・贈与税及び金融・証券税制の変更による減収がそれぞれ１千億円程度、土地税制の変更

による減収が２千億円程度となっている一方、酒税・たばこ税の引上げによる増収が１千６

百億円程度となると見込まれており、合計で1.5兆円程度の減税が見込まれている（付表

１－22）。

●2004年度の国・地方及び一般政府収支は改善が見込まれる

2004年度については、国の一般会計歳出及び一般歳出について引き続き実質的に前年度の

水準以下に抑制するとの方針の下、予算編成が行われた。また、国・地方の税収についても

景気回復や税制改正の影響などもあって若干増加すると見込まれている。こうした中、国・

地方の財政赤字が2003年度から2004年度にかけて0.8％ポイント程度縮小することが見込ま

れ、基礎的財政収支についても、対GDP比でみて、2003年度の５％台半ばから2004年度は

４％台半ばに低下することが見込まれている。また、一般政府の財政赤字は、対GDP比７％

台半ばに若干ながら低下することが見込まれている。主な支出項目については、政府最終消

費支出の伸びが前年度比1.8％程度に若干高まるとともに、社会保障給付が３％台の伸びを

第５節■財政・金融における構造改革の進展
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続けると見込まれる一方、公共投資は、政府経済見通しの公的固定資本形成の伸びでみて、

12％減と引き続き大幅に低下することが見込まれている。支出面での制度変更等による影響

としては、年金給付の物価スライドが引き続き適用されたことによって給付額がデフレの程

度にあわせて0.3％引き下げられたほか、診療報酬・薬価等が１％引き下げられたことなど

によって国の歳出が抑制されることが見込まれている。また、後で見るように、三位一体の

改革が進展するなかで、地方の歳出も抑制されることが見込まれている。他方、収入につい

て、制度面では引き続き2003年度税制改正による減税が継続される一方、所得税の配偶者特

別控除の上乗せ分の廃止、消費税の中小事業者に対する特例措置の縮小などが予定されてい

る（付表１-22）。こうした中、国・地方の税収は、景気回復による増収が見込まれることも

あり、前年度比では若干の増加が見込まれている。

●一般政府の循環収支・構造収支の動向

財政赤字の変動は、循環的収支と構造的収支に分けることができる。循環的収支は、景気

の変動によって税収や一部の支出が増減することによって生じる財政収支の変化を表すが、

構造的収支は、循環収支を全体の財政収支から除いたものである。

そこで、一定の仮定の下に、一般政府収支の動向を循環的赤字、構造的赤字に分けてみる

と、構造的赤字は、郵貯の満期に伴う一時的な税収増の影響を除いてみても、2001年度から

2002年度にかけてやや拡大した後、2003年度には、ほぼ横ばいとなり、2004年度には若干な

がら縮小に転じると見込まれる（第１－５－４図）。

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

（備考）１．98年度は国鉄・林野一般会計承継債務分（約27兆円）を除く。 
２．循環的・構造的財政収支の推計方法は、「経済財政年次報告」（平成13年度）（付注３－１）を参照。 
３．03年度以降は、「構造改革と経済財政の中期展望 -2003年度改定」参考資料等を用い推計。 
４．2000年、2001年の郵貯満期にともなう税収増は、約4.5兆円、約3.7兆円。 
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（内閣府試算） （GDP比、％） 

（年度） 

郵貯が集中的に満期を迎えたことによる税収増 

構造的財政収支 

循環的財政収支 
財政収支 

2004年はやや引締めが見込まれる。 

第1-5-4図　一般政府の循環的・構造的財政収支
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●今後の財政に関するリスク

以上にみたように、今後、国・地方の財政収支や基礎的財政収支は改善に向かうことが見

込まれているが、こうしたシナリオに対して、財政再建が期待ほどに進展しないリスクがあ

るとすると、どのような要因が考えられるだろうか。一つ考えられることは、長期金利が上

昇するという可能性である。仮に景気回復に伴い、金利が大幅に上昇すれば、年々の公債発

行残高が巨額に達しているなかで、利払い費の増加が景気回復による税収増を上回り、財政

収支が悪化する可能性がある。

2004年度末の国及び地方の長期債務残高は719兆円程度に達しており、このうち、普通国

債残高は483兆円程度である。2004年度には、新規に発行される国債は37兆円程度、借り換

えのために発行される国債は84兆円程度あり、合計で121兆円の国債が発行される予定と

なっている（財政融資特会債を除く）（第１－５－５図）。仮に金利が上昇しても、既に発行

された国債の利払いには影響ないが、こうした新規発行分については、金利上昇の影響を受

けざるを得ない。また、既発債についても、年々かなりの部分が借り換えられるので、金利

上昇が財政に与える影響は、年々大きくなっていく。このため、財務省の「平成16年度予算

の後年度歳出・歳入への影響試算」によると、標準ケースと比べて金利が２％から３％へ

１％ポイント上昇した場合には、国債費が2005年度で1.2兆円、2007年度で3.7兆円あまり増

加するとの計算が示されている。

歳出改革等

●予算制度改革・歳出改革等の各分野の進展状況

1990年代以降、主要な先進国で予算編成の在り方が見直され、歳出の効率化が進められる

中で、我が国においても、過去数年間で、そうした予算・歳出改革の動きが定着しつつある

（第１－５－６表）。以下では、これまでの我が国における財政改革の動きを、他の先進国の

経験と比較しながら概観する。

（1）中期的な財政運営の基本方針

1990年代以降、米国やEU諸国では財政ルールに基づく財政運営が行われ財政再建が進ん

だ
21
。我が国においては、2006年までの間、一般政府の支出を対GDP比で2002年度の水準を

上回らない程度とすることを目指すこと等により、2010年代初頭における国と地方の基礎的

財政収支の黒字化を目指すことが「構造改革と経済財政の中期展望」（「改革と展望」）にお

いて示されている。こうした方針を踏まえて、2003年度、2004年度予算においては、国の一

般会計歳出及び一般歳出をともに実質的に前年度の水準以下に抑制することが目標とされ

た。OECD（2002）においては、政府支出の規模の抑制を目標とすることについては、財政

2
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収支を直接的に目標とすることに比べて、財政再建のために増税手段が安易にとられること

がないので経済成長を阻害する度合いが低いというメリットがあるが、他方で、支出の抑制

のみで財政の安定を確保できない場合もあることが指摘されている。基礎的財政収支の改善

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

注 （21）例えば、米国では、90年に採択された包括予算調整法は、国防費や他の政策的経費等の「裁量的」経費に対して
上限額（キャップ）を設定する一方、医療費や失業給付等の義務的支出と歳入については、政策変更が財政収支
に影響を与えないよう、政策変更によって財源不足が生じる場合には義務的支出の削減か増税でまかなうことを
ルール化した。また、EUでは、通貨統合参加の条件として、一般政府の財政赤字がGDPの３％以下に抑制されて
いること、及び、政府債務残高がGDP比60％以下に抑制されているか、あるいは満足のいく速度で減少している
ことが求められ、かつ、通貨統合後も、財政赤字が一定幅以上に達する場合には課徴金が課されることとなって
いる。
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第1-5-5図　国債発行額の推移
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に向けて、バランスのとれた手段により財政再建を行うことが重要であろう。

（2）予算編成プロセス改革

財政構造改革を進めるに当たっては、予算の質の改善・透明性の向上が重要であり、国民

に説明責任を果たす予算編成プロセスの構築が進められている。トップダウンによる予算の

重点化・効率化については、この数年間、「骨太の方針」等の基本方針の策定に関し、経済

財政諮問会議の設置等により、総理や担当大臣が政策や予算の基本方針を調査審議すること

を通じ、総理や閣僚のリーダーシップによる予算の重点化・効率化に資するようになってい

る（付図１－23）。また、OECD（2004）においては、複数年度の視点に立った予算編成プ

ロセスの導入が、財政負担の後年度への先送りを防ぐことや中期的な財政健全化に有効であ

るとの指摘もあり、主要な歳出分野について複数年度にわたる指針をより明確に示すことが

考えられるところである。なお、国民への説明責任を果たす予算編成プロセスとしては、

「モデル事業」の取組が試行的に行われている。

第５節■財政・金融における構造改革の進展
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歳出の「質」の改革 

 2002年度 2003年度 2004年度 

歳出の抑制 国債発行30兆円以下 
プライマリー・バランス
黒字化を中期目標に設定 

一般歳出・一般会計歳出
を実質的に前年度以下 

一般歳出・一般会計歳出
を実質的に前年度以下 

重点７分野への重点化 
「５兆減・２兆増」の予
算配分 

重点４分野への重点化 
２割増まで要望を認め査
定で絞り込み 

重点４分野への重点化 
２割増まで要望を認め査
定で絞り込み 

社会保障 三方一両損の医療制度改
革（医療保険制度改革、
診療報酬等の引下げ 等） 

雇用保険制度の見直し 
介護報酬の引下げ 
年金物価スライドの実施 

年金改革・物価スライド
の実施 
診療報酬等の引下げ 

社会資本整備 公共投資の10％削減 
特定財源の見直し 

長期計画９本の一本化 
公共事業コスト構造改革 

 

国と地方 交付税算定方式（事業費
補正・段階補正）の見直
し 

三位一体改革の「芽出し」 三位一体改革初年度 
＝１兆円の補助金改革、
地方交付税改革および税
源移譲等 

その他 科学技術重点４分野（ラ
イフサイエンス、IT、環
境、ナノテク・材料） 
特殊法人への財政支出の
１兆円削減 

科学技術関係施策の優先
順位付け（SABC）の予算
への反映 

特別会計の見直し 

予算編成プロセス改革 「骨太の方針」における
予算編成の基本的考え方
の提示 
「予算編成の基本方針」
の策定 
政策評価の活用 

予算執行調査の実施 モデル事業 
政策群 

（備考）１．内閣府「構造改革評価報告書２」による。 
２．複数年度にわたり実施されている政策については、原則として取組を開始した年度に記載。 

第1-5-6表　2002年度以降の主な歳出改革
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（3）事業・政策評価

2002年４月の「行政機関が行う政策評価に関する法律」の施行以来、各府省において、政

策評価の結果の予算要求への積極的な反映が図られている。また、各府省は、予算要求と併

せて施策の評価結果を記載した「施策の意図・目的等に関する調書」（政策評価調書）を提

出しており
22
、予算編成時には、本調書を参考として、要求・要望の中身の精査等が行われ

ている。ただし、こうした評価については、定性的評価にとどまるものが多く、客観性・中

立性が十分には担保されていないものがあるなどの問題点があるため活用が困難なものも多

く、今後さらに評価の定量化等による客観性の確保や評価精度の向上等に取り組む必要があ

る。

また、2002年度から、予算査定の当事者が事業現場に赴き、予算が実際に効率的、効果的

に執行されているかを調査する予算執行調査が実施されており、2003年度においては、特別

会計の20事業を含む51事業の調査が行われ、その結果492億円が2004年度予算に反映された。

（4）財政の透明性

一般会計だけでなく、特別会計を含めて財政状況を分かりやすく把握できるよう改革を進

めることは、財政の透明性を高める上で重要であり、様々な改革が進められている。特別会

計については、2003年11月の財政制度等審議会における提言等を踏まえた見直しが行われて

いるが（付表1－24）、その中で、説明責任の強化を図るため、歳出の内容等について新たな

説明資料を作成・公表したほか、企業会計的手法を活用した「新たな特別会計財務書類」の

取組を進めるなど、分かりやすい開示に努めている。なお、財政政策の一端をなす財政投融

資制度についても、資金調達方法の変更や財政投融資の出口にあたる特殊法人改革等に加え、

財政投融資を活用する事業に関する政策コスト分析を実施し、一定の前提条件の下で試算し

た国から将来にわたって投入が見込まれる補助金や、出資金等の利用コスト（機会費用）等

の額を政策コストとして公表している
23
。

（5）成果重視的な予算手法・競争原理や価格メカニズムの導入

成果重視的な予算手法という点については、2004年度予算において、試行的に10の「モデ

ル事業」が導入された（付表１－25）。こうした「モデル事業」では、（�）予算により達成

する政策目標を定量的に示す、（�）効率的に目標を達成するために事業の性格に応じた弾

力的な予算執行を行う、（�）事後に目標の達成状況を厳格に評価して次の予算編成に反映

させることとされている。これと併せ、2004年度予算からは、複数府省にまたがる政策目標

の実現に向け、府省横断的な対応を行いつつ、予算と規制改革等の政策を組み合わせて予算

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

注 （22）2004年度予算作成時には2500を超える調書が提出され、予算編成への活用が図られた。
（23）2003年度に公表された28の財政投融資対象機関における政策コスト額を単純に合計すると、約5.5兆円となってい

る。
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の効果を最大限発揮させることを目指す「政策群」の取組も開始されている。

政府調達や公共工事については、我が国ではWTO協定に準じた枠組みが採用されている

が
24
、執行面では、依然として入札談合に関連して独占禁止法に基づく法的措置がとられる

ケースが多く、今後、さらに執行面での改善を図っていく必要がある
25
。公的サービスの外

部委託やPFI等を通じた民間企業の活用については、第２章で詳しく論じているように、地

方公共団体において徐々に広がりがみられている。他の一部の先進国で既に用いられている

バウチャーの導入による消費者の選択肢の拡大といった措置は、我が国ではまだほとんど例

がない状況だが、雇用保険の被保険者（あるいは過去に被保険者だった者）に対する教育訓

練給付は、個人が教育訓練機関を選択できるという点では、バウチャーに近い機能を果たし

ていると考えられる
26
。

●三位一体の改革の推進

三位一体の改革とは、国庫補助金負担金改革、交付税改革及び税源移譲を含む税源配分の

見直しを一体として進めることである。こうした改革により、地方の権限と責任を大幅に拡

大し、歳入・歳出両面での地方の自由度を高めることで、真に住民に必要な行政サービスを

地方が自らの責任で自主的、効率的に選択できる幅を拡大するとともに、国・地方を通じた

簡素で効率的な行財政システムの構築を図ることを目指している。このため、具体的には、

「基本方針2003」において、（�）国庫補助負担金改革については、2006年度までにおおむね

４兆円程度を目途に補助金の廃止・縮減等を行うこと、（�）交付税改革については、交付

税の財源保障機能全般を見直し、縮小するとともに、地方歳出を見直し交付税総額を抑制す

ること、（�）税源移譲を含む税源配分の見直しについては、廃止する国庫補助負担金の対

象事業の中で引き続き地方が主体となって実施する必要のあるものについては、基幹税の充

実を基本にして税源を移譲することとし、移譲にあたっては、補助金の性格等を勘案しつつ、

その８割程度を目安として移譲し、義務的な事業については徹底的な効率化を図った上でそ

の所要の全額を移譲すること及び地方税における課税自主権の拡大を図ること、といった改

革を行うこととしている。

以上のような考えの下、2004年度においては、国庫補助負担金の１兆円の廃止・縮減等が

第５節■財政・金融における構造改革の進展

第
１
章

注 （24）政府調達については、中央政府、独立行政法人及び特殊法人による物品およびサービスの調達を対象として、
WTOの政府調達協定の水準よりも金額の低い10万SDR以上（約1400万円）の案件まで対象として一般競争契約を
実施するとともに、80万SDR以上（約1.2億円）の調達については、入札前の調達情報の提供等を行っている。公
共工事についてもWTO協定に基づいて7.5億円以上の工事について一般競争入札方式を採用している。

（25）2002年度において、独占禁止法による法的措置（勧告）を受けた37件のうち、30件は入札談合に関するもので
あった。とりわけ談合に公務員が関与している「官製談合」に関しては、これを防止するために、2003年１月よ
り新たな法律が施行され、公正取引委員会が談合関与行為を認めた場合には、各省庁の長等に必要な措置をとる
ことを求めることができることとなった。

（26）教育訓練給付とは、一定の条件を満たす雇用保険の一般被保険者（在職者）または一般被保険者であった者（離
職者）が、厚生労働大臣の指定する教育訓練を受講し修了した場合、教育訓練施設に支払った教育訓練経費の
40％（支給要件期間３年以上５年未満の場合20％）に相当する額を、20万円（支給要件期間３年以上５年未満の
場合10万円）を上限として支給するもの。
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行われた。具体的には、児童保護費等負担金（うち公立保育所運営費）1661億円をはじめ

2440億円を一般財源化（使途が特定されない財源に置き換え）し、義務教育費国庫負担金

（退職手当・児童手当分）（2309億円）を暫定的に一般財源化したほか、公共事業関係の補助

金について4527億円削減するとともに、別途、「まちづくり交付金」（1330億円）を新たに創

設した（第1－5－７表）。他方、一般財源化に伴う措置として、2003年度及び2004年度の補

助金改革に対応して所得譲与税による税源移譲（4249億円）を行ったほか、義務教育費国庫

負担金（退職手当・児童手当分）については将来の税源移譲を前提とした交付金（2309億円）

を創設することにより、合わせて6558億円を措置した
27
。また、地方交付税についても、地

方財政計画の歳出の見直しによって、投資的経費（単独事業）が前年度比9.5％減、給与関

係経費が1.9％減とされるなど地方財政計画の歳出の総額が前年度と比べて1.5兆円ほど削減

された結果、地方交付税額は前年度の水準から1.2兆円ほど減少した。さらに、地方税にお

ける課税自主権の拡大については、標準税率の定義を見直し、税率設定の自由度を拡大する

とともに、既存の法定外税の変更に係る国の関与を縮減する等の制度改正を行った。

なお、2004年６月に閣議決定された「経済財政運営と構造改革に関する基本方針2004」で

は、2004年秋に明らかにし、年内に決定する三位一体の改革の全体像において、2005年度及

び2006年度に行う３兆円程度の国庫補助負担金改革の工程表、税源移譲の内容及び交付税改

革の方向を一体的に盛り込むとされており、そのため、税源移譲は概ね３兆円規模を目指す

こととし、その前提として地方公共団体に対して、国庫補助負担金改革の具体案を取りまと

めるよう要請し、これを踏まえ検討することとされている。

●持続可能な制度構築に向けた年金改革

年金制度の見直しは５年ごとに行われることになっているが、2000年に制度が改正されて

以降、この数年間で経済社会の変化等によって年金財政の悪化が進んだ。具体的には、少子

高齢化が予測よりも急速に進むとともに、デフレが継続する中で金利は低水準にとどまり、

賃金の伸びも想定を大きく下回った（第１－５－８図）。加えて、厳しい経済状況の下、本

来５年に１度改正されるはずの年金保険料も引上げが凍結されたままとなっていたほか、基

礎年金の国庫負担割合の２分の１への引き上げ時期も不透明なままとなっていた。

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

注 （27）児童保護費等負担金（うち公立保育所運営費）1661億円をはじめ2440億円の一般財源化にともない、事務・事業
の効率化を図った上での所要額として、2198億円が税源移譲対象とされた。これと、2003年度に義務教育費国庫
負担金（共済長期負担金等）等を一般財源化した際に国負担とされた分（2051億円）を合わせた4249億円につい
て、所得譲与税を創設して地方に税源移譲することとされた。また、義務教育費国庫負担金（退職手当・児童手
当分）2309億円の一般財源化に対しては、将来の税源移譲までの間暫定的に交付金で措置することとされた。な
お、所得譲与税は、2006年度までに所得税から個人住民税への本格的な税源移譲を行うまでの間の暫定措置とし
て、所得税収から平成16年度は4249億円を都道府県及び市町村に対して人口であん分して譲与するものである。

（28）厚生労働省の試算によると、新しい人口推計や経済前提に基づいて、2000年度改正時点の制度に沿って給付水準
を今後も維持した場合の最終保険料（率）は、基礎年金国庫負担割合１／３のままである場合、厚生年金につい
ては、2000年度改正時の19.8％から25.9％まで引上げが必要となり、国民年金については、18,500円（1999年度価
格）から29,500円（2004年度価格）まで引き上げる必要がある。基礎年金国庫負担割合を2009年度に１／２に引上
げを完成する場合には、厚生年金は22.8％、国民年金は20,700円（2004年度価格）となる。
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このような少子高齢化の進行や、実質賃金上昇率の低下により、年金計算上、仮に給付水

準に変更がなければ、より高い負担が必要となるが
28
、過度な保険料負担は、仮に労働供給

第５節■財政・金融における構造改革の進展

第
１
章

（備考）財務省及び総務省資料より作成。 

（１）地方向け補助金等全体像 

（２）補助金改革のイメージ 
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一般財源として措置　4,507

財　源　措　置　　5,837

所得譲与税 
4,249 2,309

税源移譲予定特例交付金 
＋ 

（単位：兆円） 
20.4兆円 

生活保護 
 
1.5

介護保険 
 
1.5

文教・科学振興 
2.9

文教・科学振興 
3.2

義務教育費 
負担金 
2.8

老人医療 
 
3.4

老人医療 
 
3.6

児童 
保護 
0.6

市町村国保 
 
2.5

その他 
1.0

公共事業関係 
5.1

介護保険 
 
1.7

市町村国保 
 
2.3

公共事業関係 
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その他 
1.0

義務教育費 
負担金 
2.5

生活保護 
 
1.7

児童 
保護 
0.8

社 会 保 障 関 係　11.1

社 会 保 障 関 係　11.7

一般会計　17.5兆円 
特別会計　  2.9兆円 

一般会計　17.6兆円 
特別会計　  2.8兆円 

《2003年度》 

20.4兆円 《2004年度》 

第1-5-7表　地方向け国庫補助金等（一般会計と特別会計の合計）
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の価格効果（手取り賃金率の低下によって労働の魅力が低下する効果）の方が所得効果（手

取り所得の低下を防ぐために労働時間を増やす効果）を上回るとすると、労働意欲を阻害し

て、経済成長に負の影響を及ぼす可能性がある（付図１－26）。

こうしたことを背景に、今回の年金制度改正では、（�）厚生年金及び国民年金の将来の

保険料水準を固定した上で、その収入の範囲内で給付水準を自動的に調整する仕組みの導入、

（�）基礎年金の国庫負担割合を2009年までに段階的に２分の１に引き上げ、（�）給付水準

の改定を、一人当たり賃金や物価上昇率によって行う方式から、給付水準調整期間内は、マ

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

（１）人口要因 

（２）経済要因 
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0.0
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賃金上昇率 
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（％） 

0.9
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0.8
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2003年（推計） 1999年財政再計算 2004年財政再計算 

運用利回り 

1.0
1.1
1.2
1.3
1.4
1.5
1.6
1.7（％） 

1.36

1.61

1.39

合計特殊出生率 
少子化は急速に進展 

2000年（実績）2025年（97年推計）2025年（02年推計） 

65歳以上人口／生産年齢人口 
少子高齢化により従属人口比率は上昇 

0
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60（％） 

25.5

46.0 48.0

2000年（実績）2025年（97年推計）2025年（02年推計） 

年金制度改革の主な前提 

（備考）１．厚生労働省資料より作成。 
２．2004年（度）は下段の値、2009年（度）以降は上段の値とする 

第1-5-8図　年金制度改革の主な前提
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クロ経済スライドと呼ばれる方式に変更
29
、（�）積立金の水準について、将来の全ての期間

について年金財政を均衡させるために常に一定の積立金を維持する方式（永久均衡方式）か

ら100年程度の均衡を目指す方式（有限均衡方式）に変更、といった措置の導入が予定され

ている（第１－５－９図）。これにより、最終的な保険料水準は、厚生年金で18.3％、国民

年金で16,900円（2004年度価格）に抑制され、2017年度まで毎年保険料水準を引き上げてい

くことが予定されている。

以上のような保険料水準固定方式とこれまでの給付水準維持方式によってどの程度の違い

が保険料収入・給付総額に今後生じてくるのかを、厚生年金を例にとって厚生労働省の試算

でみると、新制度の下における保険料収入の総額は、最終保険料に到達する2017年度以降、

現行制度を下回り、給付総額は、マクロ経済スライドによる給付調整が行われるため、現行

制度を下回ると見込まれる（付図１－27）。他方、有限均衡方式を用いることとなったため、

積立金は2040年度あたりからずっと低下を続け、2100年度には支出１年分程度の積立金が残

るよう財政見通しを立てている。また、世代ごとの保険料負担と年金給付がどうなっている

第５節■財政・金融における構造改革の進展
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章

保険料の抑制等 
厚生年金：2004年度以降2017年度まで毎年引き上げ、13.58％から

18.3％に。 
国民年金：2005年度以降2017年度まで毎年引き上げ、13,300円から

16,900円（2004年度価格）に。 
国庫負担割合の引き上げ： 

2009年度までに２分の１への引き上げ完了。 

給付水準の抑制 
　　　給付の所得代替率（2023年以降）：50.2％（現行59.3％） 
 
給付のスライド調整の変更 
　　　現　行：新規裁定　　一人当たり手取り賃金 
　　　　　　　既 裁 定　　物価上昇率 
　　　新制度：調整期間中 （基準ケースで2023年度まで）は 
　　　　　　　新規裁定　　１人当たり賃金 － 被保険者減 － 平均余命の伸び 
　　　　　　　既裁定　　　物価上昇率 － 被保険者減 － 平均余命の伸び 

財政計算の方式の変更 
永久均衡方式から有限均衡方
式（100年程度の長期均衡を考
え積立金を抑制）への移行。 

（備考）厚生労働省資料より作成。 

第1-5-9図　2004年の年金制度改革の財政的影響

注 （29）マクロ経済スライドとは、社会全体の保険料負担能力の伸びを年金改定率に反映させるもので、新規裁定者（新
たに年金受給を開始する者）については、手取り賃金の伸び率から、公的年金被保険者の減少分と平均余命の伸
びを勘案した一定率を差し引いた率で改定するとともに、既裁定者（既に年金受給が行われている者）について
は物価上昇率から同様なスライド調整率を差し引いた率で改定する。なお、マクロ経済スライドによる調整は一
定期間のみ行うこととしている。
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かについて、厚生年金を例にとってみてみると、現在70歳の人の場合で保険料負担に対する

年金給付額の割合は、8.3倍、60歳で4.6倍、50歳で3.2倍と低下し、20歳以下では2.3倍となっ

ている（付図１－28）。こうした世代間格差が生じるのは、年金制度発足当初においては当

時の負担能力に見合った低い保険料率が適用された一方、物価や賃金上昇に応じた給付改善

を後世代の負担で行ってきたことがある。

国内資金循環の問題と金融改革の進捗状況

●金融取引の縮小とその背景

金融と経済活動は表裏一体の関係にある。経済活動が低下すると、それに伴って金融取引

も縮小する。したがって、経済が構造的な問題を抱える場合、それによって引き起こされる

経済活動の停滞は金融取引の面にも現れるだろう。他方、円滑な金融取引は、家計や企業の

資金の過不足を均すことにより経済全体での資金利用の効率を高め、経済活動を活発化させ

る。したがって、金融システムに問題があれば、その影響は経済活動を抑制する方向で働く

だろう。

ここでは、後者のマクロ的な金融仲介機能の問題に着目することにより、90年代後半以降

の金融取引の縮小とその背景にある構造的な問題を改めて整理し、金融の正常化に向けた取

組の進捗状況を確認する。

まず、我が国の金融をめぐる問題を理解するために、1991年度以降を前半期（1991～1996

年度）と後半期（1997～2002年度）に分けて、資金の運用と調達を相殺した後のネットでの

平均的な金融取引の状況をみると、前半期と比較して後半期には以下の特徴がみられる（第

１－５－10図）。

第一に、金融取引額が大幅に縮小している。

第二に、資金運用サイドでは、金融取引が縮小するなかで、企業間信用額が減少に転じる

とともに、民間金融機関と比べて公的金融機関のプレゼンスが上昇している。他方、株式・

出資金等の直接金融については、取引額にほとんど変化はみられない。

第三に、資金調達サイドでは、家計・企業の資金調達額が激減し、企業は負債返済に回る

一方、政府は資金調達額を増加している。

こうした金融取引の状況を、国内経済主体間の資金循環の観点からとらえると、前半期と

比較して後半期には、さらに以下の特徴がみられる（第１－５－11図）。

第一に、家計の資金余剰額の減少に伴い、民間金融機関や国へのネットの資金供給額も減

少している。

第二に、企業は資金不足から資金余剰に転じ、企業から民間金融機関に向けて資金が逆流

している。

3

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済
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第三に、国の資金不足額が増加し、民間金融機関から国への信用供与額が増えている。

このように、90年代後半以降、民間部門の金融取引が縮小するなかで、国内資金循環は、

家計から民間金融機関を通じて企業に資金が流れるという通常のパターンが、家計・企業か

ら民間金融機関を通じて国に資金が流れるというパターンへと変化してきた。これは、本来、

民間の金融システムに期待される資金配分機能やリスク配分機能が低下してきたことを意味

する。こうした原因としては、バブル崩壊とその後の経済活動の低迷による銀行の不良債権

の増大や企業の過剰債務の問題がある。同時に、民間部門の金融取引が縮小するなかで、金

融資本市場の資源配分機能への影響の大きさにかんがみ、公的金融・事業部門がどうあるべ

きかについて活発な議論が行われてきた。すなわち、財政投融資改革、特殊法人改革、郵政

事業民営化である。

以下では、我が国における金融仲介機能の回復に向けて、まず、銀行と企業の両面からそ

の改善状況を確認し、次に、公的金融・事業部門の改革に向けての取組状況を記す。

●主要行の不良債権処理の進捗状況

これまで、我が国の民間金融機関は、企業と密接な関係を築き、貸出や有価証券保有を通じ

て家計の資金を企業に供給してきた。なかでも、銀行、特に主要行は銀行の企業向け貸出残

第５節■財政・金融における構造改革の進展

第
１
章
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運用サイド 調達サイド 

（兆円） 

債券他 

90年代後半以降、ネットでの金融取引は縮小 

（備考）１．日本銀行「資金循環統計」により作成。 
２．運用サイドは金融システムの各部門を通じた資金運用を、調達サイドは各経済主体の資金調達をそれぞ
れ表している。 

３．公的金融機関：中央銀行、郵便貯金、民間生損保と共済を除く保険、財政融資資金、政府系金融機関。 
民間金融機関：銀行等、合同運用信託、民間生損保、共済、年金基金、証券投資信託、ノンバンク、 
                     ブローカー、単独運用信託、非仲介型金融機関。 
政府：中央政府、地方公共団体、社会保障基金。 
企業：民間非金融法人企業、公的非金融法人企業。 

第1-5-10図　我が国の金融取引状況の変化
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高の半分強を占め、金融システムの中核を担ってきた。バブル崩壊とその後の経済低迷によ

る不良債権の増大は、銀行のリスク許容力を大きく低下させるとともに、企業も過剰債務の

削減を進める過程で積極的な企業経営が困難になった。銀行への依存度の高い金融システム

において発生したこうした事態は、さらに経済活動の低迷をもたらすこととなったのである。

2002年10月、金融庁は金融再生プログラムを発表し、2002年３月期に8.4％だった主要行

の不良債権比率を2005年３月期には半分程度に低下させて問題の正常化を図ることとした。

そこで、2004年３月期の決算に基づいて、主要11行の不良債権比率半減目標に向けた進捗状

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

資金余剰235
（単位：兆円） 

家計 

株式出資金4 貯金90
保険48

預金81
保険83

国 

資金不足56

貸付16 国債・貸付42
資金不足121 株式等47

企業 
貸付10
株式等12

資金余剰130

株式出資金2 預金90
保険24

貸付15

国 

資金不足196
貸付5

資金余剰107

民間金融機関 

1991年度から1996年度までの累計 

1997年度から2002年度までの累計 

貯金11
保険23
返済5

国債・貸付144

預金・借入返済87

貸付31

貸付36

90年代後半以降、資金フローは企業から国へ 

（備考）１．日本銀行「資金循環統計」により作成。各経済主体間の主要な資金のフローについて記載。 
２．国には中央政府・地方公共団体・社会保障基金・日本銀行・郵貯・簡易保険・公的非生命保険 
財政融資資金・政府系金融機関が含まれる。 

家計 

民間金融機関 

企業 

第1-5-11図　国内経済主体間の資金循環
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況を確認すると
30
、以下の特徴がみられる（第１－５－12図）。

第一に、主要行の不良債権残高（金融再生法開示債権）は前年の20.2兆円から13.6兆円へ

第５節■財政・金融における構造改革の進展

第
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▲ 3.5兆 円 

（備考）１．金融庁資料より作成。2004年 3月の数値は暫定値。 
２．2002年３月以降の主要行の数値は、都市銀行、信託銀行の合計11行のもの。 
３．2003年３月以降、地域銀行には埼玉りそな銀行を含む。 

（備考）１．金融庁資料より作成。 
２．新生銀行、あおぞら銀行を除く主要11行ベース。 
３．実質業務純益は、業務純益＋一般貸倒引当金繰入額（＋信託勘定償却額）。 

第1-5-12図　銀行の不良債権の改善状況

注 （30）主要11行とは、みずほ銀行、みずほコーポレート銀行、みずほ信託銀行、東京三菱銀行、三菱信託銀行、UFJ銀
行、UFJ信託銀行、三井住友銀行、りそな銀行、中央三井信託銀行、住友信託銀行を指す。
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と減少し、不良債権比率（対総与信）も7.2％から5.2％へと低下した。

第二に、不良債権の区分別の内訳をみると、破綻懸念先以下債権に該当する「破産更生等

債権」と「危険債権」は前年より2.1兆円減少し、「要管理債権」も前年より4.5兆円減少した。

第三に、不良債権処理に要した不良債権処分損は前年の5.1兆円から3.5兆円へと減少する

一方、本業からの収益である実質業務純益は前年の4.1兆円から3.9兆円へとほぼ横ばいと

なった。

以上より、主要行は収益面が横ばいとなるなかで、不良債権処理が2004年３月期にさらに

進展した結果、不良債権処分損が実質業務純益の範囲内に収まる状況となっている。した

がって、2004年３月期の決算資料によれば、主要行の財務状況は引き続き改善が進んでいる

と評価できよう。

●地域銀行の不良債権問題の課題

それでは、主要行以外の不良債権処理の進捗状況はどうだろうか。ここでは、地域銀行に

ついて状況を確認してみよう
31
。地域銀行の2004年３月期の決算をみると、以下の特徴がみ

られる
32
（前掲第１－５－12図（１））。

第一に、地域銀行の不良債権残高（金融再生法開示債権）は、前年の14.7兆円から11.7兆

円へと減少し、不良債権比率（対総与信）も7.8％から6.5％へと1.3％ポイント低下した。

第二に、不良債権の区分別の内訳をみると、破綻懸念先以下債権に該当する「破産更生等

債権」と「危険債権」は前年より1.9兆円減少し、「要管理債権」も前年より1.0兆円減少した。

第三に、不良債権処分損は前年の1.6兆円から1.1兆円へと減少する一方、実質業務純益は

前年の1.9兆円から1.8兆円とほぼ横ばいとなった。

以上より、地域銀行については、収益力が横ばいの状況にあるものの、不良債権処理は前

進し、全体として財務状況の改善が進んでいると評価できる。

中小・地域金融機関の不良債権問題については、2003年３月に金融庁が「リレーション

シップバンキングの機能強化に関するアクションプログラム」を公表し、間柄重視の地域密

着型金融の機能強化を図ることで、同時に不良債権問題の解決を目指すこととしている
33
。

その際、中小・地域金融機関の不良債権の特性等を踏まえ、主要行に対するような一律の数

値目標は設けていない。その理由は、地域経済においては、抜本的な企業再生手法等の選択

肢や人材等の利用可能性が限定的であることや、雇用の円滑な流動化や人材活用等の環境整

備なしに急速な処理を進めた場合、失業の急増を招くなど地域経済に重大な影響を与えかね

ないためである。

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

注 （31）地方銀行、第二地方銀行及び埼玉りそな銀行をいう。
（32）2004年３月期の地域銀行については、足利銀行、近畿大阪銀行及び奈良銀行は含まれていない（暫定値）。また地

域銀行の不良債権額には再生専用子会社譲渡分は含まれていない。
（33）同プログラムは、2003～2004年度の２年間を集中改善期間として、中小企業の再生と地域経済の活性化に向けた

取組を進め、リレーションシップバンキング（間柄重視の地域密着型金融）の機能強化を図るものである。
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例えば、地域銀行の不良債権の区分別の内訳をみると、破綻懸念先以下債権に該当する

「破産更生等債権」や「危険債権」の占める割合が67.3％と主要行の48.9％より大きい（第

１－５－13図）。しかし、こうした主要行との相違は、問題の先送りによるものではなく、

地域経済が抱える特性等を反映したものであり、地域の実態に即した不良債権処理を進める

第５節■財政・金融における構造改革の進展

第
１
章

（２）総与信に対する比率 

0.0
0.5
1.0
1.5
2.0
2.5
3.0
3.5
4.0
4.5
5.0

主要行 地域銀行 地方銀行 第二地方銀行 

破産更生等債権 
危険債権 

（％） 

（兆円） 

主要行 262.9 13.6 6.7 5.2％ 48.9％ 

 
総与信 不良債権（A） うち破産更生等

・危険債権（B） 
不良債権比率 破産更生等・危険債

権の割合（B）／（A） 

地域銀行 179.7 11.7 7.9 6.5％ 67.3％ 

地方銀行 137.1 8.6 5.7 6.3％ 66.2％ 

第二地方銀行 42.6 3.1 2.2 7.4％ 70.3％ 

（備考）１．金融庁資料により作成（暫定値）。 
２．主要行は都市銀行、信託銀行の合計11行。地域銀行は足利銀行、近畿大阪銀行及び奈良銀行を除く112
行。 

３．地域銀行の不良債権額には、再生専門子会社譲渡分は含まれていない。 

（１）不良債権（再生法開示債権ベース）の残高（2004年3月期） 

0

2

4

6

8

主要行 地域銀行 地方銀行 第二地方銀行 

危険債権 
要管理債権 

（兆円） 

地域銀行においては、地域の実態に即した不良債権処理が重要 

破産更生等債権 

要管理債権 

第1-5-13図　銀行の不良債権の区分別内訳
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ことが重要である。

このように、地域銀行においても、自ら経営の健全性を確保し、持続可能性を保持するた

め、不良債権処理の促進に取り組むべきであるが、その際には、地域の実態を踏まえつつ、

引き続き、地域密着型金融の機能強化を図ることにより、不良債権の新規発生の抑制と処理

原資となる収益力の強化が必要となる。

さらに、地域密着型金融の機能強化が必要とされる背景には、地域経済が構造変化に対応

しきれず、結果として地域経済に占める低収益業種の比率が高止まりしている可能性もある。

こうした状況下で、地域に密着した営業活動を行っている地域銀行は、地域経済から期待さ

れる役割を果たすため、過度なコストを負担しているといった指摘もある。

そこで、こうした点を明らかにするために、各業種の企業規模別の収益率（売上高経常利

益率）を、全国銀行と地域銀行の業種別貸出比率と企業規模別貸出比率でウエイトづけする

ことによって、擬似的にそれぞれの貸出対象となり得る企業の平均的な収益率を求め、この

両者の時系列変化を比較してみよう。すると、以下の特徴がみられる（第１－５－14図）。

第一に、90年代末以降、低金利政策や過剰債務削減・事業リストラ等による利益率の改善

を反映して、両者ともに企業の収益率は上昇している。

第二に、両者の企業の収益率の差は、同期間に拡大傾向にある。これは、全国銀行と地域

銀行の貸出対象となり得る企業の業種別貸出構成と企業規模別貸出構成の相違を反映してい

る。

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

低水準にとどまる地域の企業の収益率 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

1993 94 95 96 97 98 99 2000 01 02

全国銀行の貸出対象となり得る 
企業の平均的な収益率 

地域銀行の貸出対象となり得る 
企業の平均的な収益率 

（％） 

（年度） 

（備考）１．財務省「法人企業統計年報」、日本銀行「金融経済統計」により作成。 
２．毎年の業種別・企業規模別の売上高経常利益率に、各年の全国銀行と地域銀行の業種別貸出比率と企業
規模別貸出比率をウェイトとして用いることにより、擬似的にそれぞれの貸出対象となり得る企業の平
均的な収益率を求めた。その際、業種別は７業種（製造業、建設業、電気・ガス・水道業、運輸通信業、
卸小売業、不動産業、サービス業）、企業規模別は大企業（資本金1億円以上）、中小企業（資本金1億
円未満）とした。 

 

第1-5-14図　全国銀行と地域銀行の貸出対象となり得る企業の収益率比較
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業種別構成については、地域銀行の貸出対象となり得る企業の方が、不動産業や運輸通信

業といった高収益業種のウエイトが小さく、建設業やサービス業といった低収益業種のウエ

イトが大きいことを反映して、相対的に低い収益率となっている。

企業規模別構成については、中小・零細企業の収益率は大企業よりも低く、かつ、地域経

済における中小企業のウエイトが大きいことから、地域銀行の貸出対象となり得る企業の方

が低い収益率となっている。加えて、2001～2002年度にかけての両者の差の拡大は、主に企

業規模別収益率の差の拡大を反映している。

こうした状況を踏まえると、地域銀行の健全性については、地域の企業とのリスクの共同

管理等を通じて円滑な資金供給を行うという地域密着型金融の機能強化が重要であるととも

に、それぞれの地域の経済構造や中小企業の低収益性の問題とも密接に関係していることが

わかる。言い換えれば、地域再生は、地場の中小企業の問題を含む総合的なテーマであり、

地域銀行のみならず、構造変化への対応を推進することによって地域経済の収益性が向上す

るような取組をより広範に実施していく必要があろう。

●金融システムの健全性の評価

以上より、不良債権問題については着実な改善が図られていることが分かった。ただし、

地域銀行の今後の収益力強化については、地域再生の取組とも深く関係した問題であるとい

うことも分かった。それでは、こうした状況の下で、2005年４月のペイオフの解禁拡大に向

けて
34
、我が国の金融システムの健全性はどの程度改善していると評価できるだろうか。

そこで、世界の主要銀行の財務指標に銀行経営の健全性を満たす成分が凝縮されているも

のと仮定して、その財務指標群から代表的な特性を抽出し、それに基づいて我が国の銀行の

財務状況を評価する。ただし、金融システムの健全性は、その中核を占める主要行の健全性

レベルの分布の状態に大きく依存するのであって、個々の銀行の問題は直接的には関係しな

い。したがって、我が国の金融システムの健全性について、主要行の財務健全性の平均的な

状態として評価することにしよう
35
（第１－５－15図）。

分析によれば、世界の主要銀行から抽出された特性は、説明力の高い順に「基礎収益力」

と「安全性」と解釈される。アメリカの金融システムは基礎収益力が高く、ヨーロッパの金

融システムは安全性が高い。

第５節■財政・金融における構造改革の進展

第
１
章

注 （34）ここでペイオフとは、万が一金融機関が破綻した場合に預金等のうち元本1,000万円を超える部分とその利息等が
一部カットされることを指す。なお、定期性預金については、既に2002年４月よりペイオフが解禁されており、
2005年４月からは普通預金等の流動性預金についても解禁される。ただし、決済用預金（無利息等の条件を満た
す預金）については、安全確実な決済手段を用意しておくという観点から引き続き全額保護されることとなって
いる。

（35）具体的には、世界の総資産額上位20行の1993年度から2001年度までの23種類の財務指標を使用し、銀行の健全性
を構成する代表的な特性を主成分分析法によって抽出した。こうして得られた主成分の特性の解釈にあたっては、
固有ベクトルの絶対値の大きい財務指標のグループに注目して意味づけを行った。第１主成分は「基礎収益力」
で寄与率は45％、第２主成分は「安全性」で寄与率は17％であった。その上で、固有ベクトルをウエイトとして
各財務指標の値を積算することにより、個別銀行ごとの主成分得点を算出した。詳細は、大村・水上・高橋
（2002）を参照。
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これに対して、2002年３月期時点における我が国の課題はこの両面で改善を図ることで

あった。その後、2003年３月期にかけて、主要行は、まず、安全性の向上と相対的に漸進的

な基礎収益力の改善を図り、次に、収益性をより重視した銀行経営に努めてきた、という経

緯を読み取ることができる。

今後は、過去のような銀行間で同質的な経営体質から、健全性をより高める方向で、個々

の銀行が特色ある経営を志向することにより銀行経営の多様化が進むことが求められよう。

銀行間で共通するリスクに対して耐久力ある金融システムを構築することができれば、我が

国の金融が全体として抱えるリスクを軽減することが可能になるためである。

●企業の銀行借入動向の変化

金融改革をめぐっては、銀行の不良債権処理は景気にマイナスであるのみならず、処理が

進展しても企業の資金需要が低迷しているために銀行貸出は増えない、という議論がある。

そこで、個別企業の財務データを用いて1999年度以降の上場企業（連結ベース）の銀行借入

行動を分析し、何が企業の銀行借入需要に影響を及ぼしているかをみてみよう
36
（付注１－

６）。

ここで、企業の資金需要に影響を及ぼす要因として、企業の収益性（売上高経常利益率）

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

基礎収益力 

米国主要行平均 

欧州主要行平均 

日本主要行2002年３月 

日本主要行2003年３月 日本主要行2004年３月 

日本地域銀行 
2002年３月～2004年3月 

高 
い 

高い 低い 

低 
い 

安
全
性 

主要行の経営の重点は安全性の確保から収益性重視に 

（備考）１．全国銀行協会「全国銀行財務諸表分析」、各行決算資料により作成。 
２．Bureau van Dijk社 BankScopeに基づき欧米主要銀行の1994年 12月から2001年 12月までの財務デー
タを使用し代表的な特性を抽出、日本の主要行・地域銀行と比較した。 
詳しくは内閣府経済財政分析ディスカッションペーパーDP／02-2を参照。 

３．日本主要行の 2002年 3月の値は 1996年～ 2002 年 3月までの財務データを平均したもの、地域銀行の
2002年 3月の値は1999年 3月～2002年 3月までの財務データを平均したものを使用して算出した。 

４．地域銀行の2004年 3月の値はデータの制約上、2003年 9月中間期の財務データを使用している。 
５．日本主要行の2003年 3月、2004年 3月の平均値にはりそな銀行は含まれない。 

第1-5-15図　主成分分析の比較
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と安全性（自己資本比率）を考える。収益性が高ければ、企業は資金調達を増やして投資を

行い、安全性が高ければ、資金調達コストが下がるために資金需要が高まると考えられるか

らである。これらは、企業にとっての資金需要要因であるとともに、銀行にとっては貸出判

断の基準でもあるだろう。

これらの要因に加え、売上高の増減と社債残高の増減が、企業の銀行借入需要に影響を与

えると考える。売上高の増大は取引増大や事業拡張により金融取引を増やし、社債は銀行借

入と代替的な関係にあると考えられるからである。

金融危機の影響の大きかった1999年度を除くと、2000年度以降、銀行借入を減少（返済）

した上場企業の全体に占めるシェアは約65％で変わらず、いわば膠着状態にあるようにみえ

る。しかし、こうしたなかでも、上場企業の銀行借入には以下の変化がみられる（第１－

５－16図）。

第一に、収益性の高さ（売上高経常利益率）は銀行借入の返済を促す要因であった。しか

し、収益性の高さが企業の借入行動に与える効果は徐々に低下しており、収益性の高い企業

が得られたキャッシュフローを借入金返済以外にも使い始めていることが伺われる。

第二に、安全性（自己資本比率）の高い企業ほど、銀行借入に対して積極的な姿勢が見ら

れる。この傾向はITバブル崩壊直後の2001年度にやや低下したが、2002年度には再びその傾

向が強まっている。

第三に、売上高の増加は2002年度には銀行借入を促す要因となっている。

第四に、おそらく社債償還資金のリファイナンスと考えられる銀行借入が2002年度には増

える一方、2000年度以降、社債発行を増やして銀行借入を返済するという代替効果は認めら

れない。

以上の分析によれば、これまでの上場企業の銀行借入返済は、収益性の向上によるキャッ

シュフロー増大が主たる要因であったが、近年は安全性の向上や売上高の増加、さらには社

債償還資金のリファイナンスに基づく銀行借入の効果の方が高まっている。

また、2002年度に銀行借入を増やした上場企業のグループについて、過去からの銀行借入

動向をみると、借入返済から次第に借入需要を高めていることや、銀行借入を返済した企業

グループとの間で売上高の伸びの差が拡大していることがわかる（第１－５－17図）。した

がって、銀行借入を返済している上場企業の比率には変化はみられないが、銀行借入を増や

している企業ではより前向きの姿勢が強まっており、こうした企業の存在が銀行借入の効果

の上昇に表れていると考えられる。

さらに、銀行借入と社債を合計した有利子負債の調達・返済状況をみると、2002年度に銀
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注 （36）具体的には、連結ベースでの上場企業の財務データの利用が可能な1999年度以降の４年間について、銀行借入の
増減を被説明変数とする二項ロジット・モデルによって上場企業の銀行借入需要を分析し、各説明変数の限界的
変化が銀行借入・返済をもたらす確率を計測した。説明変数としては、売上高経常利益率、自己資本比率に加え、
売上高増減と社債増減をダミー変数とし、業種特性をダミー変数でコントロールした。
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行借入を返済した企業は、2001年度までの返済額は横ばいだったのに対して、2002年度の返

済額は倍近くに増えている。こうした動きは、上場企業が二極化に向かうなかで、相対的に

業績の低い企業が2002年度には大幅な債務削減に転じたことを示唆しているといえよう。

●公的金融・事業部門の改革

以上のような民間部門における改革の進展に対して、公的部門ではどのような改革を進め

ているのだろうか。

90年代の失われた10年間で、我が国の経済は停滞し、政府も巨額な財政赤字を抱えること

となった。また、民間部門の金融取引が縮小する一方、公的金融のプレゼンスが相対的に高

まる結果となった（前掲第１－５－10図）。

こうしたなかで、少子高齢化や国際化等に対応した活力ある民間経済を育むには、民間で

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

構成比 売上高経常利益率 自己資本比率 

売上高増減ダミー 社債減少ダミー 社債増加ダミー 
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上場企業の銀行借入は増加する確率が高まっている 

（備考）１．（財）日本経済研究所「日本政策投資銀行　企業財務データバンク」より作成（上場企業連結決算データ）。 
２．分析方法は２項ロジット分析による。縦軸は、それぞれ各項目が変化した場合に、企業が借入金を増や
すという行動をとる確率がどれくらい高まるかを意味する。詳細は付注１－６を参照。 

第1-5-16図　企業の銀行借入行動の変化
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できることは民間にゆだねることによって政府の役割を見直し、できる限り市場メカニズム

による資源配分を有効に機能させる方向で改革を進める必要があろう。

公的金融・事業は、民間ではリスクのとれない公益性の高い分野への資金供給や事業展開

を行う重要な仕組みである。他方、民間部門と競合する分野において、政府保証を前提に資

金調達や事業運営を行うことは明らかに民間経済活動を阻害する。したがって、民間との競

合の可能性が認められる分野に対して政府が関与する場合、市場からの資金調達等による市

場規律の利用や、情報開示の充実を図るなどにより、効率的な組織運営を強化することが重

要になる。

民間経済の再生と、簡素で効率的な政府の構築に向けて、このような考え方は、公的部門

を改革する上での基礎になってきたといえる。そして、具体的には、財政投融資改革が実施

され、それと密接な関連分野として特殊法人改革、郵政事業民営化の取組が行われている。

財政投融資改革については、2001年度から郵貯及び年金積立金の預託義務を廃止して、原

則自主運用とし
37
、政策的に真に必要な資金については、財投債の発行により市場から調達

することとなった。また特殊法人等は財投機関債の発行により市場から調達を行っている
38
。

特殊法人改革については、2002年10月に廃止・民営化等を行う特殊法人を掲げるとともに、
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注 （37）ただし、財政融資資金の資金繰りを確保する必要や市場への影響を十分配慮する観点から、経過措置として2001
年度から７年の間、財投債の一部を郵便貯金や年金積立金などが直接引き受けることとなっている。

（38）改革後の財政投融資計画の編成にあたっては、民業補完性・償還確実性・政策コスト分析等の精査を行い、対象
分野・事業の重点化を図ってきており、2004年度財投計画の規模は約20.5兆円と1996年度の約40.5兆円から半減し
ている。

借入金の純増減額 売上高伸び率（前年度比） 有利子負債の純増減額 
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増加企業はより前向きに、返済企業は処理加速 

（備考）１．（財）日本経済研究所「日本政策投資銀行　企業財務データバンク」より作成。 
２．上場企業のうち、連続して連結決算データが入手可能な1,823社について集計。 
３．2002年度に借入金を増やした企業と減らした企業で二つにグループ分けし、それぞれのグループについ
て集計の上、１社当たりの金額を計算。 

４．有利子負債は、社債と借入金の合計。有利子負債の純増減額は、借入金と社債を合計額の純増減額。 

第1-5-17図　銀行借入増加企業と返済企業の特徴
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新設の独立行政法人については事業の徹底した見直しを行うこととし、2005年度末までの集

中改革期間内に法制上の措置その他の必要な措置を講ずる。現在の政策金融８機関について

は
39
、民間金融機能の回復・強化の状況を見つつ、対象分野の厳選、規模の縮少及び組織の

見直し等、2008年度以降のあるべき姿の実現に向けた検討を行うこととしている
40
。

財政投融資の入り口部分として、これらと密接な関係にあった郵政事業の改革については、

2004年秋頃までに経済財政諮問会議で民営化の基本方針をまとめ、2005年に民営化法案を提

出することとしている。

こうした一連の改革の進展に伴って、市場経済の基盤がさらに確立され、民間需要主導型

の持続的な経済成長のパターンが定着していくことが期待される。

●金融改革の進捗状況の評価

ここでは、90年代後半以降の金融取引の縮小と国内資金循環の問題を取り上げることによ

り、まず、不良債権処理の進捗状況について主要行と地域銀行で確認し、次に、金融システ

ムの健全性がどの程度改善しているかについて評価を行った。

それによれば、不良債権問題については着実な改善が図られていることが分かった。ただ

し、地域銀行については収益性改善の課題が地域経済の構造問題と密接に関係しているため、

地域再生を通じた総合的な取組が必要であると考えられる。金融システム全体としては、主

要行が中核を占めることから、安全性、基礎収益力が向上しているものの、今後は主要行の

銀行経営の多様化が進むことにより、金融システムのリスクへの耐久力が高まることが期待

される。

持続する銀行貸出の減少は、企業の銀行借入需要とも関係がある。そこで、上場企業の銀

行借入動向について分析すると、ここ数年、銀行借入返済企業の比率に変化はみられないが、

借入返済から借入増加に向けての動きが高まっていることが分かった。これは、銀行借入需

要が高まっている企業では、より前向きの姿勢が強くなっているということを示唆している。

このような民間部門における改革の進展に対して、公的金融・事業部門においても、民間

経済の再生と、簡素で効率的な政府の構築に向けた動きが進展している。これらは、公的部

門の役割が重要であることを認識しつつ、できる限り市場メカニズムによる資源配分を有効

に機能させる方向で改革を進めようとするものである。具体的には、財政投融資改革、特殊

法人改革、郵政事業民営化である。

以上より、金融改革の進捗状況については、一定の進展が認められる一方、さらに努力を

払う必要があること、その際、他の分野の構造改革とも密接な関連があること、の２点が十

分理解されなくてはならない。そのうえで、経済活動を支える金融仲介機能の一層の改善を

第１章◆改革とともに回復を続ける日本経済

注 （39）政策金融８機関は、国民生活金融公庫、農林漁業金融公庫、中小企業金融公庫、公営企業金融公庫、沖縄振興開
発金融公庫、国際協力銀行、日本政策投資銀行、商工組合中央金庫。

（40）「政策金融改革について」（2002年12月13日　経済財政諮問会議、2002年12月17日　閣議報告）
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図り、民需主導型の持続的な経済成長のパターンを定着させることが重要だと考えられる。

第６節■景気の将来展望
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