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必
要
な
緊
縮
幅

　

先
進
国
と
し
て
は
最
悪
の
財
政
事
情
を

抱
え
る
わ
が
国
が
、
第
二
次
世
界
大
戦
後

の
よ
う
な
非
連
続
的
な
債
務
調
整
を
回
避

し
つ
つ
、
安
定
的
な
財
政
運
営
を
今
後
と

も
中
・
長
期
的
に
続
け
ら
れ
る
よ
う
に
す

る
に
は
、
ど
の
程
度
の
財
政
再
建
を
行
う

こ
と
が
必
要
な
の
か
。
何
を
も
っ
て
「
財

政
再
建
」
の
目
安
と
す
べ
き
な
の
だ
ろ
う

か
。

　

当
面
の
目
標
は
、
政
府
債
務
残
高
規
模

の
増
加
傾
向
に
確
実
に
歯
止
め
を
か
け
る

こ
と
で
あ
ろ
う
。
市
場
金
利
と
名
目
経
済

成
長
率
と
の
関
係
に
左
右
さ
れ
ず
に
、
こ

れ
を
確
実
に
達
成
す
る
た
め
に
は
、
政
府

が
財
政
運
営
の
目
標
と
し
て
用
い
て
い
る

基
礎
的
財
政
収
支
（
以
下
P
B
）
を
均
衡

さ
せ
る
こ
と
で
は
足
り
ず
、
そ
の
大
幅
な

黒
字
状
態
を
安
定
的
に
持
続
さ
せ
る
こ
と
、

言
い
換
え
れ
ば
、
P
B
に
利
払
費
を
加
え

た
財
政
収
支
を
均
衡
に
近
づ
け
て
い
く
こ

と
が
必
要
に
な
る
。

　

ち
な
み
に
、国
際
通
貨
基
金
（
I
M
F
）

を
は
じ
め
と
す
る
主
要
な
国
際
機
関
も
、

わ
が
国
が
今
後
、
安
定
的
な
財
政
運
営
を

継
続
す
る
た
め
に
は
、
P
B
に
利
払
費
を

加
え
た
財
政
収
支
を
均
衡
化
さ
せ
る
こ
と

に
必
要
な
緊
縮
幅
と
ほ
ぼ
同
水
準
の
、
名

目
G
D
P
（
国
内
総
生
産
）
比
で
10
％
超

の
構
造
的
な
財
政
緊
縮
を
行
う
こ
と
が
必

要
で
あ
る
、
と
の
見
方
で
一
致
し
て
い
る
。

こ
れ
を
金
額
に
換
算
す
れ
ば
、
年
度
当
た

り
約
50
兆
円
相
当
と
な
る
。
一
般
会
計
の

税
収
見
込
み
50
兆
円
に
対
し
て
、
今
年
度

も
41
兆
円
の
新
発
国
債
を
発
行
し
て
借
金

を
新
た
に
積
み
増
し
て
い
る
。
こ
れ
を

丸
々
な
く
す
以
上
の
緊
縮
と
は
、
国
民
の

立
場
か
ら
す
れ
ば
、「
気
が
遠
く
な
る
よ

う
な
規
模
」
で
あ
る
こ
と
は
間
違
い
な
い
。

現
時
点
で
は
、
低
金
利
の
恩
恵
も
あ
っ
て

国
民
は
大
き
な
痛
み
や
支
障
は
感
じ
ず
に

済
ん
で
い
る
。
し
か
し
、
こ
の
所
要
緊
縮

幅
に
正
面
か
ら
向
き
合
わ
ざ
る
を
得
な
く

な
る
日
は
い
ず
れ
、
間
違
い
な
く
到
来
す

る
。
一
国
が
債
務
残
高
を
永
遠
に
増
や
し

続
け
る
こ
と
は
で
き
な
い
の
だ
。

　

消
費
税
を
予
定
通
り
10
％
に
ま
で
引
き

上
げ
て
も
、
そ
れ
に
よ
る
増
収
幅
は
12
兆

円
程
度
に
と
ど
ま
る
。
毎
年
度
の
「
ム
ダ

削
減
」
の
取
り
組
み
で
捻
出
で
き
る
歳
出

カ
ッ
ト
の
規
模
は
、
経
験
的
に
せ
い
ぜ
い

数
千
億
〜
2
兆
円
程
度
で
あ
る
。
50
兆

財
政
再
建
の
選
択
肢（
下
）

ル
ー
ル
と
ガ
バ
ナ
ン
ス
強
化
か
、国
の
か
た
ち
の
刷
新
か

日
本
総
合
研
究
所
主
任
研
究
員

河
村
小
百
合

「身の丈に合った運営」とは 解 説

　
（
下
）
で
は
ま
ず
、
わ
が
国
の
財
政
運
営
が
行
き
詰
ま
る
事
態
を
何
と
し
て
も
回
避
す
る
た
め
に
、
ど
の
程
度
の
規
模

の
財
政
再
建
の
達
成
が
必
要
な
の
か
を
確
認
す
る
。
そ
の
う
え
で
、
そ
の
規
模
に
見
合
っ
た
緊
縮
を
今
後
、
確
実
に
達
成

す
る
た
め
の
選
択
肢
に
つ
い
て
考
え
る
。
具
体
的
に
は
、
①
現
行
の
行
財
政
制
度
の
継
続
を
前
提
に
、
財
政
運
営
ル
ー
ル

と
ガ
バ
ナ
ン
ス
を
強
化
す
る
②
現
行
の
国
と
地
方
の
行
財
政
制
度
を
抜
本
的
に
刷
新
す
る
こ
と
を
通
じ
、
国
全
体
の
財
政

再
建
を
図
る
─
の
2
通
り
で
あ
る
。

か
わ
む
ら
・
さ
ゆ
り　
88
年
3
月
京

大
法
学
部
卒
、同
年
日
本
銀
行
入
行
、

91
年
2
月
日
本
総
合
研
究
所
入
社

（
調
査
部
）、01
年
7
月
か
ら
主
任
研

究
員
、現
在
に
至
る
。09
年
か
ら
財
務

省
国
税
審
議
会
委
員
、13
年
か
ら
内

閣
官
房
行
革
推
進
会
議
独
法
改
革
等

分
科
会
構
成
員
を
そ
れ
ぞ
れ
務
め
る
。
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円
の
所
要
緊
縮
幅
は
極
め
て
高
い
ハ
ー
ド

ル
で
あ
り
、
当
然
、
デ
フ
レ
脱
却
や
成
長

に
よ
る
税
収
増
頼
み
で
解
決
で
き
る
レ
ベ

ル
で
は
な
い
。

現
行
制
度
前
提
の
選
択
肢

　

で
は
ど
の
よ
う
に
す
れ
ば
、
わ
が
国
は

「
身
の
丈
に
合
っ
た
財
政
運
営
」
に
変
わ

っ
て
い
く
こ
と
が
で
き
る
の
か
。
従
来
の

取
り
組
み
の
延
長
線
上
で
は
困
難
で
あ
る

こ
と
は
、
ま
ず
間
違
い
な
い
。

　

こ
こ
で
は
、
現
行
の
国
と
地
方
の
行
財

政
制
度
の
存
続
を
前
提
と
す
る
か
否
か
に

よ
り
、
大
別
し
て
2
通
り
の
選
択
肢
を
考

え
た
。
第
一
の
選
択
肢
で
は
、
現
行
の
行

財
政
制
度
の
存
続
を
前
提
に
、
従
来
の
わ

が
国
の
財
政
運
営
で
何
が
問
題
な
の
か
を

ま
ず
検
討
す
る
。
諸
外
国
に
お
い
て
は
そ

う
し
た
課
題
に
ど
の
よ
う
に
対
処
し
て
い

る
の
か
、
近
年
の
実
践
例
も
参
考
に
し
な

が
ら
、
い
か
に
す
れ
ば
そ
う
し
た
課
題
を

克
服
す
る
道
を
切
り
開
け
る
の
か
、
財
政

運
営
の
意
思
決
定
を
大
き
く
変
え
て
い
く

こ
と
が
で
き
る
の
か
を
考
え
た
い
。

　

わ
が
国
の
財
政
運
営
に
欠
け
て
い
る
最

た
る
も
の
と
は
恐
ら
く
、
国
と
し
て
の
財

政
運
営
上
の
「
財
政
制
約
」
の
認
識
で
あ

ろ
う
。
こ
こ
数
年
来
掲
げ
ら
れ
て
い
る
の

は
、
国
債
の
利
払
費
を
含
ま
な
い
P
B
の

目
標
の
み
に
と
ど
ま
る
。
し
か
も
、
そ
の

改
善
の
進
め
方
は
ご
く
緩
く
、
こ
れ
で
は
、

急
膨
張
を
続
け
て
い
る
国
債
残
高
の
増
加

傾
向
に
歯
止
め
を
か
け
る
こ
と
す
ら
お
ぼ

つ
か
な
い
。

　

欧
米
主
要
国
の
取
り
組
み
と
比
較
す
れ

ば
（
図
1
）、
わ
が
国
の
財
政
制
約
の
認

識
や
財
政
再
建
へ
の
取
り
組
み
方
は
、
極

め
て
悠
長
な
も
の
で
あ
る
こ
と
が
分
か
る
。

各
国
は
、
わ
が
国
よ
り
も
は
る
か
に
財
政

指
標
は
良
好
な
が
ら
、
安
定
的
な
財
政
運

営
を
中
長
期
的
に
確
保
し
、
将
来
世
代
に

重
い
負
担
を
付
け
回
し
た
り
し
な
い
よ
う
、

P
B
で
は
な
く
、
財
政
収
支
ベ
ー
ス
で
相

当
な
幅
の
財
政
再
建
に
き
ち
ん
と
取
り
組

ん
で
い
る
の
だ
。

　

わ
が
国
と
し
て
も
、
中
期
的
に
国
債
残

高
規
模
の
増
加
傾
向
に
確
実
に
歯
止
め
を

か
け
る
こ
と
を
明
示
的
な
目
標
と
し
て
掲

げ
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。
国
民
に
と
っ

て
も
分
か
り
や
す
く
、
当
該
年
度
ま
で
の

財
政
再
建
努
力
が
直
ち
に
そ
の
額
に
反
映

さ
れ
る
「
新
発
国
債
発
行
額
」
を
指
標
と

し
て
中
期
的
な
工
程
表
を
組
み
、
財
政
再

建
に
取
り
組
ん
で
い
く
こ
と
が
望
ま
し
い

と
思
わ
れ
る
。

予
算
編
成
ル
ー
ル
の
強
化

　
「
財
政
制
約
」
が
き
ち
ん
と
認
識
で
き

た
と
し
て
、
次
に
欠
け
て
い
る
の
は
、
収

支
改
善
を
中
期
的
な
ス
パ
ン
で
確
実
に
達

成
し
て
い
く
た
め
の
予
算
編
成
上
の
ル
ー

ル
だ
。
欧
州
各
国
の
例
を
み
る
と
（
図
1
、

2
）、
ド
イ
ツ
や
ス
ペ
イ
ン
の
場
合
は
憲

法
で
、
そ
れ
以
外
で
も
フ
ラ
ン
ス
の
「
財

政
計
画
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
法
」
や
英
国
の
「
財

政
責
任
憲
章
」
の
よ
う
な
立
法
レ
ベ
ル
、

な
い
し
は
政
治
的
な
合
意
レ
ベ
ル
で
こ
の

よ
う
な
ル
ー
ル
を
設
け
て
い
る
例
が
多
く

〈図1〉主要国の財政健全化目標

国名

米国

英国

フランス

ドイツ

日本
（参考）

財政健全化目標

（出所）財務省『日本の財政関係資料』2014年2月、IMF, World Economic Outlook Database, April 2014を基に日
本総合研究所作成

72.6
（連邦政府の
市中保有分）

（公的部門）

（一般政府）

（一般政府）

（一般政府）

75.9

90.2

81.9

237.3

債務残高

（2012年）
GDP比

財政収支の改善見通し
（GDP比）

2012年→17年

（2020年）
（一般政府）

（連邦政府）

（公的部門）

（一般政府）

（一般政府）

▲7.0　→　▲2.6

▲7.4　→　▲2.2

▲4.8　→　▲0.7

+ 0.1　→　＋ 0.5

▲7.7　→　▲3.5

10年間で合計4兆ドルの財政赤字（連邦政府）を削減する。・
（うち2.5兆ドルの赤字削減は既に達成ないし達成される見込み）

【2014年度大統領予算教書（2013年4月）】
【サンクトペテルブルク財政テンプレート（2013年9月）】

・5年の見通し期間内で、公的部門（一般政府＋公的企業）の
景気循環調整経常的収支を黒字化。
・2015年度より、公的部門の純債務残高対GDP比を減少。
（2012年12月の政府経済財政見通しによると、同目標の達成は
2017年にずれ込む見通し）
【財政責任憲章（2011年4月）】
【サンクトペテルブルク財政テンプレート（2013年9月）】

・一般政府の財政収支対GDP比を2015年までに▲3%以内
とする。
【EU財務相会合採択（2013年6月）】
・一般政府の構造的財政収支対GDP比を2017年までに黒字
とする。
【サンクトペテルブルク財政テンプレート（2013年9月）】

・2014年までに一般政府の財政収支を均衡させる。
【サンクトペテルブルク財政テンプレート（2013年9月）】

【憲法改正（2009年7月）】

・国・地方を合わせた基礎的財政収支について、2015年度
までに2010年度に比べ赤字の対GDP比を半減、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。
【中期財政計画（2013年8月閣議了解）】

連邦政府の構造的財政収支対GDP比を▲0.35％以内に制
限（2011年より移行期間とし、2016年より適用）。
・
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み
ら
れ
る
。「
政
治
」
に

携
わ
る
人
た
ち
が
、
と
も

す
れ
ば
財
政
拡
張
的
な
方

向
に
走
り
が
ち
に
な
る
の

は
、
わ
が
国
に
限
ら
ず
、

各
国
に
共
通
す
る
課
題
だ
。

し
か
し
な
が
ら
各
国
は
常

日
頃
か
ら
、
こ
の
よ
う
な

ル
ー
ル
に
よ
っ
て
財
政
健

全
化
に
向
け
た
縛
り
を

「
政
治
」
に
か
け
る
こ
と

を
通
じ
て
、
課
題
を
克
服

し
よ
う
と
し
て
い
る
。

　

わ
が
国
と
し
て
も
、

1
9
9
7
年
に
策
定
さ
れ

た
「
財
政
構
造
改
革
の
推

進
に
関
す
る
特
別
措
置

法
」（
そ
の
後
凍
結
）
の

よ
う
な
プ
ロ
グ
ラ
ム
法
を

定
め
る
こ
と
が
で
き
れ
ば
、

中
長
期
的
な
財
政
再
建
に

確
実
に
取
り
組
む
た
め
の

環
境
は
相
当
程
度
改
善
す

る
の
で
は
な
い
か
。
単
な

る
「
ム
ダ
削
減
」
や
「
埋

蔵
金
探
し
」
の
レ
ベ
ル
に

と
ど
ま
ら
ず
、
社
会
保
障

制
度
や
地
方
財
政
制
度
な

ど
、
財
政
制
度
の
根
幹
を

成
す
「
本
丸
」
の
抜
本
改
革
に
取
り
組
ま

ざ
る
を
得
な
く
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

独
立
財
政
機
関

　

諸
外
国
に
お
い
て
は
「
政
治
」
の
限
界

を
補
う
た
め
、
財
政
運
営
の
ル
ー
ル
面
に

加
え
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
面
で
の
工
夫
も
進
め

ら
れ
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
政
府
や
国

会
か
ら
独
立
し
た
財
政
機
関
を
設
置
し

（
図
2
）、
①
財
政
運
営
方
針
策
定
の
前
提

と
な
る
経
済
・
財
政
見
通
し
を
、
政
府
や

国
会
か
ら
は
独
立
し
た
中
立
的
な
当
該
機

関
に
策
定
さ
せ
る
②
予
算
案
の
編
成
過
程

で
、
政
府
に
独
立
財
政
機
関
へ
の
協
議
を

義
務
付
け
る
③
予
算
案
の
審
議
過
程
で
、

国
会
に
独
立
財
政
機
関
の
見
解
を
聴
取
す

る
こ
と
を
義
務
付
け
る
─
と
い
っ
た
機
能

を
担
わ
せ
て
い
る
の
だ
。

　

わ
が
国
の
場
合
も
、
会
計
検
査
院
の
例

な
ど
を
み
れ
ば
、
現
行
体
制
の
も
と
で
も

こ
う
し
た
機
関
を
新
設
す
る
こ
と
が
可
能

な
の
で
は
な
い
か
。
そ
の
独
立
機
関
に
、

最
初
は
財
政
運
営
上
の
中
期
見
通
し
だ
け

で
も
よ
い
か
ら
策
定
さ
せ
る
こ
と
に
す
れ

ば
、
現
状
と
は
異
な
り
、
国
全
体
と
し
て

「
財
政
制
約
」
を
正
確
に
認
識
で
き
る
よ

う
に
な
る
は
ず
だ
。
そ
れ
が
ひ
い
て
は
健

全
な
財
政
運
営
に
つ
な
が
り
得
る
と
い
う

意
味
で
、
大
き
な
意
味
を
持
つ
仕
掛
け
と

〈図2〉EU各国における近年の予算編成ルールや財政ガバナンス強化の主な取り組み

〈EU・IMFによる支援実施国における取り組み〉

国名 年月 取り組み（憲法・立法措置・政治的合意等） 主な内容

（出所）European Commission Directorate-General for Economic and Financial Affairs, “Public finances in EMU” 各号, European Economy を基
に日本総合研究所作成

オーストリア

フランス

ドイツ

スペイン

英国

ギリシャ

ポルトガル

アイルランド

12年5月

12年12月

12年12月

09年

11年9月

10年5月

12年4月

10～11年

10年12月

（準備中）

「予算助言評議会（Budgetary Advisory Counsil）」の
 設立を準備中

包括的な「内部安定協定」に政府の全レベルが署名。

「財政計画・ガバナンス法」を可決。
「財政高等評議会（Haut Conseil des Finances   
 Publiques）」を設立。
「複数年（2012年～17年）財政計画法」を可決。

憲法改正

憲法に「均衡予算原則」規定を新設。

財政運営の新フレームワークの三本柱を導入。

（政治的合意段階、立法手当て未済）　

「予算の安定とファイナンスの持続可能性に関する基本  
 法」を可決。

「合意の覚書（Memorandum of Understanding）」

「包括的予算フレームワーク法」を可決

「財政責任法」の導入を準備中

構造的財政収支ルールの導入。赤字対GDP比の下限は中央政
府が▲0.35％、州・市町村が▲0.1％。
政府の全レベルにおいて、（歳出の伸び）＜（潜在成長率平均）。

構造的財政収支の均衡ルールを導入。
財政ルールの遵守状況を監視。予算書の基盤となる見通しを
評価。

債務の削減と2016・17年における構造的財政収支均衡を目標。

連邦政府：構造的財政収支の赤字幅GDP比0.35％以内
州政府：2020年までに財政収支を均衡。
従来の「連邦計画評議会」に代わり、「安定評議会（Stability 
Council）」を設立。

EUレベルでのターゲットを超える構造的財政収支の赤字を禁
止。

①景気循環経常収支を5年間の見通し期間終了ごと要均衡。
②ネット債務残高GDP比率を2015～16年中に減少に要転化。
③「予算責任局（Office of Budgetary Responsibility）」
の設立（毎年の予算策定の基盤となる、公式のマクロ経済見通
しを策定）
政府は予算策定の際、OBRの見通しの利用を政治的に
コミット。

①全政府レベルでの財政運営ルールを監視し、②マクロ経済
の見通し策定の権限を有する独立財政機関の設置を準備中。

①中期財政フレームワークの確立
②財務省の他省に対する立場の強化（拒否権の付与等）。
③議会付属の予算局の設置。財政関係の独立した助言、専門的
精査を供与

①歳出と財政均衡ルールに関する複数年のフレームワーク確立
②一般政府各部門に対する包括的なコントロール導入

④独立財政機関（財政審議会〈Public Finance Council〉）」の設立
③プログラム予算確立

①「財政修正ルール」
②「プルーデントな予算ルール」
③「持続可能な歳出成長ルール」
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な
り
得
よ
う
。

も
う
一つ
の
選
択
肢

　

諸
外
国
の
経
験
は
、
財
政
再
建
と
は
一

朝
一
夕
に
達
成
で
き
る
も
の
で
は
な
く
、

中
長
期
的
に
確
実
に
取
り
組
ん
で
い
く
た

め
の
仕
掛
け
や
ル
ー
ル
づ
く
り
、
制
度
の

整
備
こ
そ
が
、
地
味
な
よ
う
で
実
は
重
要

で
あ
る
こ
と
を
物
語
っ
て
い
る
。

　

わ
が
国
で
も
同
様
の
工
夫
が
で
き
れ
ば
、

現
行
行
財
政
制
度
の
下
で
も
、
財
政
再
建

の
確
実
な
達
成
に
向
け
て
、
今
後
の
政
策

運
営
は
大
き
く
舵
を
切
る
こ
と
が
で
き
る

か
も
し
れ
な
い
。
し
か
し
最
大
の
問
題
は
、

こ
れ
ら
の
改
革
は
い
ず
れ
も
「
政
治
」
が

法
律
な
い
し
は
政
治
的
な
合
意
の
形
で
決

定
し
な
い
限
り
実
現
で
き
な
い
、
と
い
う

点
に
あ
る
。
仮
に
今
後
も
、「
政
治
」
が

わ
が
国
財
政
の
危
機
的
状
況
を
正
面
か
ら

認
識
せ
ず
、
有
効
な
手
を
打
た
ず
に
年
月

が
経
過
す
る
よ
う
な
こ
と
に
な
る
と
、
遠

か
ら
ず
、
財
政
運
営
が
行
き
詰
ま
る
可
能

性
が
高
ま
る
。
そ
う
し
た
状
況
に
至
れ
ば
、

機
能
不
全
と
な
っ
た
現
行
の
中
央
集
権
的

な
行
財
政
制
度
を
大
幅
に
刷
新
す
る
大
改

革
に
踏
み
切
ら
ざ
る
を
得
な
く
な
る
か
も

し
れ
な
い
。

　

わ
が
国
の
現
在
の
国
と
地
方
の
財
政
制

度
に
は
、
①
国
と
地
方
の
役
割
分
担
や
責

任
分
担
が
曖
昧
で
あ
る
②
異
な
る
分
野
の

政
策
の
間
で
の
「
国
に
お
け
る
画
一
的
な

優
先
順
位
」
が
ど
の
地
方
に
お
い
て
も
優

越
す
る
③
地
方
が
そ
の
財
政
運
営
に
際
し

て
国
に
依
存
し
、
自
助
努
力
を
怠
り
が
ち

で
あ
る
④
地
方
公
共
団
体
間
で
税
収
が
偏

在
し
（
事
実
上
、
東
京
の
「
独
り
勝
ち
」

状
態
）、
財
政
力
に
大
き
な
格
差
が
自
動

的
に
生
じ
る
状
態
が
放
置
さ
れ
て
い
る
─

と
い
っ
た
問
題
点
が
あ
る
。

　

こ
う
し
た
諸
点
を
抜
本
的
に
改
め
る
べ

く
、次
の
よ
う
に
「
国
の
か
た
ち
の
刷
新
」

を
断
行
し
、
中
央
政
府
で
は
な
く
大
き
な

地
方
政
府
に
財
政
制
約
を
基
本
的
に
担
わ

せ
る
体
制
に
改
め
る
こ
と
も
、
財
政
再
建

を
確
実
に
達
成
す
る
う
え
で
の
一
つ
の
選

択
肢
と
な
り
得
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

具
体
的
に
は
、
国
（
中
央
政
府
）
の
役

割
は
必
要
不
可
欠
な
一
部
の
分
野
（
外
交
、

通
貨
・
金
融
、
生
存
権
の
保
障
に
か
か
わ

る
社
会
保
障
な
ど
）
に
限
定
し
、
そ
れ
以

外
の
国
に
よ
る
「
企
画
・
立
案
」
の
大
部

分
（
上
記
の
部
分
を
除
く
社
会
保
障
や
公

共
事
業
、
義
務
教
育
な
ど
）
は
、
大
き
な

地
方
政
府
（
州
政
府
）
に
移
管
す
る
。
そ

の
役
割
分
担
に
見
合
う
形
で
、
現
在
の
国

の
歳
入
（
税
源
）
の
一
定
部
分
を
大
き
な

地
方
（
州
）
政
府
に
再
配
分
す
る
。
地
方

交
付
税
制
度
は
全
廃
し
、
代
わ
り
に
各
地

方
間
で
の
税
収
の
偏
在
の
度
合
い
が
大
き

い
法
人
課
税
と
消
費
課
税
を
現
行
の
国

税
・
地
方
税
分
を
合
わ
せ
て
全
額
充
当
し
、

州
政
府
間
で
の
財
政
力
格
差
を
な
ら
し
、

弱
い
地
方
に
一
定
程
度
配
慮
す
る
水
平
調

整
メ
カ
ニ
ズ
ム
を
設
け
る
。「
財
政
制
約
」

は
小
分
け
し
て
地
方
政
府
レ
ベ
ル
で
認
識

さ
せ
、
中
央
政
府
か
ら
は
完
全
に
自
立
し

た
信
用
力
で
州
債
を
発
行
さ
せ
て
「
財
政

制
約
」
を
自
ら
背
負
う
形
で
財
政
運
営
を

行
わ
せ
る
の
だ
。

　

こ
の
よ
う
な
「
国
の
か
た
ち
の
刷
新
」

そ
れ
自
体
が
、
国
全
体
と
し
て
の
財
政
制

約
の
額
を
減
ら
せ
る
わ
け
で
は
決
し
て
な

い
が
、
仮
に
7
つ
の
州
政
府
に
分
割
す
る

と
仮
定
す
る
と
、
各
州
政
府
ご
と
に
毎
年

度
の
要
緊
縮
額
を
「
2
〜
3
兆
円
＋
α
」

程
度
に
小
分
け
に
す
る
こ
と
が
可
能
と
試

算
さ
れ
る
。
各
州
政
府
は
、
距
離
的
に
も

近
く
、
目
が
行
き
届
き
や
す
い
各
地
方
・

地
域
の
実
情
や
ニ
ー
ズ
に
基
づ
き
、
全
国

画
一
的
で
は
な
い
、
独
自
の
政
策
の
優
先

順
位
を
設
定
で
き
る
。
歳
出
を
効
率
的
に

削
減
も
で
き
、
歳
出
規
模
、
ひ
い
て
は
財

政
制
約
の
額
も
縮
小
で
き
る
か
も
し
れ
な

い
。
こ
の
よ
う
に
し
て
、
旧
来
の
様
々
な

し
が
ら
み
を
一
度
完
全
に
リ
セ
ッ
ト
し
、

各
州
政
府
の
レ
ベ
ル
で
財
政
再
建
を
達
成

さ
せ
、
ひ
い
て
は
わ
が
国
全
体
と
し
て
中

長
期
的
に
持
続
可
能
な
財
政
運
営
の
基
盤

を
確
保
す
る
の
だ
。こ
う
し
た
内
容
の「
国

の
か
た
ち
の
刷
新
」
も
一
つ
の
選
択
肢
と

な
り
得
る
の
で
は
な
い
か
。

　

こ
こ
で
は
紙
幅
の
関
係
上
、
そ
の
詳
細

は
割
愛
せ
ざ
る
を
得
な
い
が
、拙
論
（「
財

政
再
建
の
選
択
肢
」
2
0
1
4
年
3
月
5

日
、『
J
R
I
レ
ビ
ュ
ー
』
収
録
）
に
お

い
て
、
一
定
の
前
提
の
も
と
、
国
と
各
地

方
公
共
団
体
の
財
政
統
計
の
実
績
値
に
基

づ
き
、「
国
の
か
た
ち
の
刷
新
」
の
一
試

案
の
検
討
お
よ
び
試
算
を
行
っ
て
い
る
。

特
効
薬
た
り
得
な
い「
金
融
抑
圧
」

　

以
上
の
ほ
か
、
わ
が
国
に
限
ら
な
い
重

債
務
国
に
と
っ
て
の
選
択
肢
と
し
て
、「
金

融
抑
圧
」
が
近
年
、
国
内
外
で
語
ら
れ
る

こ
と
が
増
え
つ
つ
あ
る
よ
う
だ
。「
金
融

抑
圧
」
と
は
元
来
、
開
発
経
済
学
上
の
概

念
で
、
規
制
金
利
な
ど
の
何
ら
か
の
政
策

手
段
に
よ
っ
て
名
目
金
利
を
人
為
的
に
抑

制
し
、
実
質
金
利
を
マ
イ
ナ
ス
に
抑
え
込

む
こ
と
を
意
味
す
る
。
第
二
次
大
戦
後
の

約
30
年
間
は
、
わ
が
国
を
は
じ
め
多
く
の

国
が
行
っ
て
い
た
が
、
可
能
な
の
は
あ
く

ま
で
国
内
金
利
に
つ
い
て
の
み
で
、
か
つ

国
際
間
で
厳
格
な
資
本
移
動
規
制
が
敷
か

れ
て
い
る
場
合
に
限
ら
れ
る
。

　

こ
の
「
金
融
抑
圧
」
が
、
政
府
債
務
残
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高
規
模
を
縮
減
す
る
う
え

で
ど
れ
ほ
ど
有
効
で
あ
っ

た
か
、
と
い
う
点
に
関
し

て
は
、
図
3
が
示
す
通
り
、

必
ず
し
も
一
様
で
は
な
い
。

「
金
融
抑
圧
」
の
期
間
中
、

政
府
債
務
残
高
規
模
を
ほ

ぼ
一
貫
し
て
縮
減
で
き
た

国
々
が
存
在
す
る
一
方
で
、

逆
に
途
中
か
ら
増
加
傾
向

を
た
ど
っ
た
国
々
も
少
な

く
な
い
。
そ
れ
ら
の
国
々

で
も
、
対
象
期
間
中
の
実

質
金
利
は
相
当
な
幅
で
の

マ
イ
ナ
ス
で
あ
っ
た
。
こ

れ
は
「
金
融
抑
圧
」
を
行

え
ば
必
ず
政
府
債
務
残
高

を
減
ら
せ
る
わ
け
で
は
決

し
て
な
い
こ
と
を
物
語
る
。

そ
れ
以
上
に
、
歳
出
・
歳

入
の
運
営
に
い
か
な
る
姿

勢
で
臨
む
か
が
重
要
な
の

だ
。
要
す
る
に
、「
閉
鎖

経
済
」
の
下
に
お
い
て
も
、

「
金
融
抑
圧
」
は
必
ず
し

も
重
債
務
国
に
と
っ
て
特

効
薬
た
り
得
な
い
の
で
あ

る
。

　

足
元
の
状
況
を
み
る
と
、

主
要
先
進
国
の
中
央
銀
行
が
揃
っ
て
、
い

わ
ば
「
超
金
融
緩
和
競
争
」
を
行
っ
て
い

る
よ
う
な
状
態
に
あ
る
が
ゆ
え
、
わ
が
国

を
含
む
各
国
で
は
、「
開
放
経
済
」
の
下

に
あ
り
な
が
ら
「
金
融
抑
圧
」
類
似
の
状

況
を
作
り
出
し
や
す
い
環
境
と
な
っ
て
い

る
よ
う
だ
。
し
か
し
な
が
ら
、
米
連
邦
準

備
制
度
理
事
会
（
F
R
B
）
が
、
す
で
に

量
的
緩
和
か
ら
の
出
口
に
向
け
て
舵
を
切

っ
た
よ
う
に
、
足
元
の
よ
う
な
状
況
が
今

後
も
長
期
間
継
続
す
る
と
は
考
え
に
く
い
。

わ
が
国
の
み
が
「
金
融
抑
圧
」
状
態
を
長

期
間
、
強
い
て
継
続
さ
せ
よ
う
と
す
れ
ば
、

い
ず
れ
か
の
時
点
で
国
内
か
ら
の
資
本
流

出
を
招
き
、
国
際
間
の
資
本
移
動
規
制
の

復
活
や
外
国
為
替
の
固
定
相
場
制
へ
の
復

帰
が
必
要
と
な
る
可
能
性
も
あ
る
。
そ
れ

は
、
自
由
経
済
・
自
由
貿
易
の
恩
恵
を
最

大
限
に
享
受
し
て
き
た
わ
が
国
経
済
に
、

ど
れ
ほ
ど
の
打
撃
を
も
た
ら
す
こ
と
か
。

実
際
、
キ
プ
ロ
ス
で
は
2
0
1
3
年
3
月
、

国
際
間
の
資
本
移
動
規
制
の
復
活
（
当
初

は
預
金
封
鎖
も
実
施
）
に
追
い
込
ま
れ
、

今
な
お
解
除
に
至
っ
て
い
な
い
と
い
う
例

も
あ
る
の
だ
。

今
後
の
課
題

　

わ
が
国
に
お
い
て
も
最
近
、「
財
政
運

営
を
安
定
軌
道
に
戻
せ
る
だ
け
の
財
政
緊

縮
は
も
は
や
政
治
的
に
困
難
だ
」
と
か
、

「
残
さ
れ
た
道
は
金
融
抑
圧
し
か
な
い
」

と
い
っ
た
よ
う
な
論
調
も
散
見
さ
れ
て
い

る
よ
う
だ
。
し
か
し
な
が
ら
、
金
融
抑
圧

と
は
、
財
政
破
綻
を
回
避
で
き
る
根
治
策

で
は
決
し
て
あ
り
得
ず
、
せ
い
ぜ
い
、
時

間
稼
ぎ
の
策
に
過
ぎ
な
い
こ
と
を
肝
に
銘

ず
る
必
要
が
あ
る
。
そ
の
間
に
財
政
事
情

は
一
層
、
悪
化
す
る
可
能
性
も
否
定
で
き

ず
、
そ
う
し
た
政
策
を
長
期
間
に
わ
た
り

無
理
に
維
持
し
よ
う
と
す
れ
ば
、
あ
ま
り

に
も
大
き
過
ぎ
る
代
償
や
副
作
用
が
必
然

的
に
伴
う
で
あ
ろ
う
。

　

国
と
し
て
、
こ
れ
だ
け
の
借
金
の
山
を

積
み
上
げ
て
お
き
な
が
ら
、
歳
出
・
歳
入

の
改
革
を
通
じ
た
財
政
再
建
に
真
剣
に
取

り
組
ま
ず
、
最
初
か
ら
投
げ
出
し
た
り
、

後
回
し
に
す
る
の
は
、
わ
が
国
が
な
し
崩

し
的
に
財
政
破
綻
、
国
内
債
務
デ
フ
ォ
ル

ト
へ
進
ん
で
い
く
こ
と
を
容
認
す
る
こ
と

に
な
り
は
し
な
い
か
。
こ
の
国
の
次
の
世

代
、
子
ど
も
た
ち
に
対
し
て
、
あ
ま
り
に

も
無
責
任
な
の
で
は
な
い
か
。
た
か
だ
か

68
年
前
に
自
分
た
ち
が
身
を
も
っ
て
経
験

し
た
こ
と
を
、
も
う
忘
れ
て
し
ま
っ
た
の

か
。

　

わ
が
国
が
い
ず
れ
、「
身
の
丈
に
合
っ

た
財
政
運
営
」
を
取
り
戻
し
て
い
か
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
は
論
を
ま
た
な
い
。

〈図3〉第二次大戦後の「金融抑圧」およびインフレによる政府債務の「清算 （liquidation）」事例

期初 期末 期中
ボトム

変化の
方向性

国名 対象期間
政府債務残高GDP比（％）

「清算」年 「インフレ・サプライズ」年

（出所）Reinhart & Sbrancia, “The Liquidation of Government Debt”,BIS Working Papers No 363, Bank for International Settlements, 
November 2011, IMF Fiscal Affairs Department, Historical Public Debt Database, September 2012 versionを基に日本総合研究所作成
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第
二
次
大
戦
後
に
経
験
し
た
よ
う
な
非
連

続
的
な
債
務
調
整
を
避
け
つ
つ
、
今
後
、

財
政
再
建
を
確
実
に
達
成
し
て
い
く
た
め

に
は
、
現
行
の
行
財
政
制
度
の
存
続
を
前

提
に
、
財
政
運
営
の
ル
ー
ル
や
ガ
バ
ナ
ン

ス
を
強
化
す
る
ア
プ
ロ
ー
チ
が
よ
い
の
か
、

国
の
か
た
ち
の
抜
本
的
な
刷
新
を
通
じ
て

達
成
す
る
ア
プ
ロ
ー
チ
の
方
が
よ
い
の
か
、

そ
れ
と
も
全
く
別
の
実
効
性
の
あ
る
選
択

肢
が
あ
り
得
る
の
か
、
国
を
あ
げ
て
議
論

を
活
発
化
さ
せ
、
国
民
一
人
ひ
と
り
が
真

剣
に
考
え
て
い
く
必
要
が
あ
る
だ
ろ
う
。

　

現
在
、イ
ン
ド
準
備
銀
行
（
中
央
銀
行
）

総
裁
の
職
に
あ
る
ラ
グ
ラ
ム
・
ラ
ジ
ャ
ン

氏
は
そ
の
著
書
（
伏
見
威
蕃
・
月
沢
李
歌

子
訳
『
フ
ォ
ー
ル
ト
・
ラ
イ
ン
ズ　
「
大

断
層
」
が
金
融
危
機
を
再
び
招
く
』
新
潮

社
2
0
1
1
年
刊
）
の
な
か
で
、
07
年
の

金
融
危
機
と
そ
れ
に
続
く
不
況
に
つ
い
て
、

次
の
よ
う
に
述
べ
て
い
る
。

　
「
…
（
略
）
…
つ
ま
り
、
危
険
を
だ
れ

も
警
告
し
な
か
っ
た
こ
と
が
原
因
で
は
な

い
。
過
熱
し
た
経
済
か
ら
利
益
を
得
て
い

た
ひ
と
び
と
─
無
数
の
ひ
と
び
と
と
言
っ

て
も
い
い
─
に
、
警
告
に
耳
を
傾
け
る
気

持
ち
が
な
か
っ
た
こ
と
が
、
問
題
だ
っ
た

の
だ
。
…
（
略
）
…
」
─
同
じ
よ
う
な
事

態
が
、
わ
が
国
に
お
い
て
も
現
実
の
も
の

と
な
ら
な
い
こ
と
を
祈
り
た
い
。


