
１ 序論

我が国はバブル経済の崩壊後, 長期的な経済停滞を経験し, 財政収支は近年, 悪化の一途を

たどってきた１)｡ ����年代に, 政府は, 長期的不況に対処するために, 積極的な裁量的財政政
策を取ってきたといわれている｡ それは, 単純計算で総額���兆円を超える規模のものである｡
この様な, 財政の悪化と巨額の裁量的財政政策に対して, ����年代の景気刺激策は財政悪化の
主因である, といった議論がしばしばなされる｡ しかし, 裁量的財政政策と財政赤字とを一義

的に結びつける通説的な見解に対しては, 再検討の機運が高まっている｡

その代表的な見解の一つに, ｢完全雇用財政余剰｣ および租税体系と租税水準の問題があげ

られる｡ かつて, 特に����年代には, ���������(����) を初めとして, 経済学者の誰もが,
財政政策を論じる際に, 完全雇用財政余剰について論じていた｡ その概念は, 今日では, 忘れ

去られてしまっている, と言ってよい｡ しかし, 近年, 伊東 (����) を中心に, 再び議論が呼
び起こされている｡ 伊東によると, ｢我が国の国債累積の問題を考えるとき, 好況期に国債を

発行し続けるという政治行政体質と共に, 収入側, すなわち, 租税体系と租税水準の問題を考

えなければならない２)｡ ケインズ的な反循環政策を取るには, 完全雇用余剰を生み出す仕組み

が存在することが重要である｡ つまり, 経済が完全雇用水準に到達した時点で, 財政が黒字に

なっているような, 租税体系と水準が必要なのである｡ それなしにケインズ政策を発動すれば,

不況の度に国債を増発し, 償還する機会がないまま国債残高の累積となっていく｡ 日本におい

て, (自動安定化装置の指標となる) 租税の所得弾力性の低下があったことを考慮に入れなけ

ればならない｣ (������‒��)｡ 彼は, 自動安定化装置 (������������������) の弱まりに警鐘を
ならしている｡

本稿は, 上記の問題意識を発端に, 財政の経済安定化機能の実証分析を行なう｡ 経済安定化

���

１) ����年に���比マイナス���％を記録した｡ その後は, 改善傾向にあり����年は���比マイナス���％にもちなおしている｡
２) 吉野・羽方 (����) の一般会計・国債新規発行の寄与度分析から, ����年代の国債新規発行には,
歳入の減少も大きく寄与することが分かる｡

1980・90年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能

羽 方 康 恵

���������������������������������������������������������������
brought to you by COREView metadata, citation and similar papers at core.ac.uk

https://core.ac.uk/display/293134863?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1


政策は, 言うまでもないが, ����������の 『雇用・利子および貨幣の一般理論』 から波及

した考え方である｡ 『雇用・利子および貨幣の一般理論』 は, 失業が資本主義経済に固有の重

大な疾患であることを認めるとともに, それを克服するための政策について, その理論的基礎

を与えようとする実践的な目的を持つものであった｡ そこにおいて, ケインズは経済の完全雇

用水準が達成されない原因として, 有効需要の不足をあげ, 市場原理に任せておいては有効需

要が不足する場合は, 政府による介入が必要であることを述べている｡ そのための方策として,

金融政策, 財政政策および所得再分配政策の三つの主要な措置が派生した (例えば, �����,�����)｡
『雇用・利子および貨幣の一般理論』 はその後の経済学の発展の中で, 理論的に様々な方向

で拡張され, 財政収支を明示的に含むモデルにも拡張されていく｡ 財政収支の規模や構造, 国

債管理政策が総需要水準へ与える影響を通じて, 産出量および雇用量を左右する経路が明らか

にされていった｡ その先駆的な業績をなした����������は, 政府が, 裁量的な減税政策や
公的投資量の増減により, 財政収支を調整し民間需要の循環的変動を補整するという, 補整的

(裁量的) 財政政策という考え方を確立した３)｡ それにより安定的な高水準の総需要を達成す

ることで, 経済の安定化をはかろうとする政策である｡

財政政策は通常, 裁量的財政政策と自動安定化装置 (������������������) とを含む｡ 裁量
的財政政策とビルトイン・スタビライザーの理論は, 経済変動過程から生じてくる財政上の赤

字ないし余剰に経済安定化の指標を求める点において, 相違はない｡ 異なるのは政府が裁量的

に行うか, 経済構造に元々組み込まれているか, という点のみである｡

本稿は, 従来の研究では必ずしも十分に検討されていない経済安定化の短期的方向性, ない

しはタイミングの分析を行なう４)｡ 経済の安定化機能に関する先行実証研究は, 大きく分けて,

財政政策の効果の有無, 財政政策のタイミングの問題, 自動安定化装置の効果の程度等を分析

するものに分類できる５)｡ 第一の効果の有無に関しては, 現在かなりの数の先行研究が出てい

る｡ 例えば, 井堀・中里・川出 (����) は, ���モデルのインパルス反応関数によって, 公
的投資が���, 民間消費・投資に与える影響の大きさを期間ごとに比較している｡ 井堀・近
藤 (����) は, 民間消費 (��) を政府支出 (���), 公的投資の増加分 (⊿���), 国民所得 (��)
等に回帰し, ⊿���の係数の大きさを考察している｡ 概ね, それらの研究の結論は, 公的投資
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３) �����������������������������(����) (都留重人訳 『財政政策と景気循環』)｡
４) 短期とは, 諸価格の硬直性が仮定され, 総需要の変化が経済の産出水準を左右する期間のことであ

る｡

５) この他に, 日本において, ケインズ的な裁量的財政政策が取られてきたか否かをめぐって, 野口

(����) は ｢ケインズ政策がうまく機能したことなど, 一度もなかった｣ と論争的な主張を掲げてい

る｡ これに対し, 岡崎 (����, ����) は 『国民経済計算年報』 の四半期データで, ���の寄与度分
析を行い, 上記の論点を検討している｡ そして, ケインズ的な裁量政策はうまく取られてきたと, 結

論している｡
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は景気浮揚効果を持つが, 近年はその効果が低下している, というものである｡ 第三の, 自動

安定化装置の効果については, その代表的な指標である税の所得弾力性を分析した研究に吉野

・羽方 (����・����) がある｡ これは, この種の多くの研究が年次データでなされるのに対し
て, 四半期データにより十分なサンプル数を用いて, 統計的に信頼度の高い結果を導き出して

いる｡ 近年の税制改革を考慮すると, 税制改革の行われた所得税・法人税の所得弾力性は低下

してきていることが明らかにされた (所得税の所得弾力性は, �����から, ����年代の税制改
革を考慮すると, �����に低下する)｡ 一方で, 第二の, 裁量的財政政策のタイミングの問題に
関しては, 浅子 (����) が, 議会資料をもとに政策決定にかかった日数を述べるにとどまって
いる｡ また, 森口 (����) も 『国民経済計算年報』 の公的投資の四半期データから, ����年前
後の政策スタンスの誤りを指摘するのみである｡

厳密な意味のフィスカル・ポリシーの観点から見ると, 短期的な経済対策は, 景気循環に正

しく対応してなされるべき性質のものである｡ 財政の経済安定化機能の短期的方向性の分析は,

こと裁量的財政政策については, 適切な時期になされるかという, タイミングの問題と深く関

わってくる｡ よって, 本稿は, 従来の研究では必ずしも十分に検討されていない経済安定化政

策の短期的方向性ないしは, タイミングの分析を行う｡ 本稿は, 藤田 (����, ����) および石
(����) の分析手法にならうが, 分析期間を異にし, ����・��年代を対象にする｡ 財政収支を
対象にした, 安定化政策のタイミングの問題を詳細に分析するには, ｢財政資金対民間収支｣

の月次データ (ないしは少なくとも四半期データ) を用いる必要があるが, 本稿が対象とする

期間では, それはいまだなされていない６)｡

本論文では, 裁量的財政政策の指標となる公共事業費を中心に, 地方政府の財政運営に影響

を及ぼす地方交付税, 歳出側の自動安定化装置である失業保険が含まれる社会保障関係費およ

び, 租税の経済安定化の動向を考察する｡ 本稿の分析から, ����年代の一般会計・公共事業費
は, 景気指標を参照すると, 短期的フィスカルポリシーの観点からみて, 望ましいタイミング

でなされていない期間があることが分かる｡ また, ����年代後半に始まる税制改革も財政の安
定化機能に攪乱を与えた｡ 本稿は, 政府セクターの範囲を, 一般会計に絞り, データベースを

独自に構築して, 財政収支とその構成要素の循環的動向を分析する｡ 本論文で, 財政機構が総

需要に及ぼした短期的効果の方向性が明らかになる｡

２ 財政収支から見る経済安定化機能 ―予備的考察―

政府の歳出・歳入には景気循環を安定化させる機能がある｡ それは一つに, 裁量的財政政策,

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���

６) 但し, 均衡予算時代は財政収支の変動額そのものが安定化機能の指標となったが, 今日は均衡予算

ではなく国債が発行されているため, 財政収支の変動額そのものではなく, 歳出・歳入の各項目の動

向をも見ていく必要がある｡
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すなわち, 減税や公的投資の増減を通じてなされる｡ また, 歳入面において, 税収は, 景気悪

化 (回復) 時に減少 (増加) し, 歳出面では, 不況時に失業保険やその他の社会手当ての増加

がある｡ これらは, 財政の自動安定化装置と呼ばれる二つ目の方法である｡

2.1 政府セクターの範囲

経済安定化機能の分析において, どの政府セクターをその範囲とするかで, 政府部門毎に長

所, 短所がある｡ まず, 政府セクターの範囲として, 最広義の一般政府, 順に中央政府, 一般

会計が挙げられる｡ 第一の ｢一般政府｣ は, 中央政府 (国), 地方政府 (都道府県, 市町村)

と社会保障基金 (公的年金基金等) の各部門を併せ, 相互の重複関係を調整したものである｡

一般政府セクターは, 国民経済全体の中の政府部門の役割の分析に有益である｡ 他方, 政府セ

クターが大きいだけに, 歳出・歳入の細かなデータを用いることはできないという短所がある｡

第二の ｢中央政府｣ には, 一般会計, 特別会計, 政府関係機関が含まれる｡ 財政投融資が含ま

れるので, 財政政策を含む経済安定化効果の分析には, 最も適した政府部門である｡ 中央政府

では, 直接税, 間接税のかたちで経常収入を得る一方, 自ら行政サービスを提供すると共に,

一定の支出活動を行う｡ さらに, 経常勘定で地方政府に対して, 地方交付税交付金, 各種補助

金などを, また, 社会保障基金に対して社会保障特別会計等への繰り入れ (公的年金や医療保

険に対する国庫補助) などを行っている｡ 一方, 資本勘定でも地方政府, 公社・公団等の公的

企業に対して, 公共事業の国庫補助の形で資本移転を行う｡ また, 公的企業は, 中央政府の一

部である, 財政投融資からの資本移転を主な原資として, 公共事業を施行している｡ これらは

公共事業に関して, 中央政府が自ら実施する部分は比較的少なく, 大部分が地方政府レベルで

施行される事態を反映している｡ 短所は, 中央政府は, 資料の面では最も劣っていることであ

る｡ 第三の ｢一般会計｣ は, 政府セクターを最狭義に規定した場合の部門である｡ 中央政府の

中核をなす一般会計収支は, 租税の経済安定化機能の分析に優れている｡ また, 歳出・歳入の

詳細なデータが入手可能であるという長所がある｡ 逆に, 短所は, 政府部門を最狭義に定義す

るため, ｢一般会計｣ の財政スタンスのみの把握になる点である｡

次に, 各政府セクターで利用可能な統計を挙げる｡ 第一の一般政府部門では, 『国民経済計

算年報』 における政府部門の経常収支バランスまたは貯蓄投資バランス, 直接税・間接税, 公

的資本形成などがある｡ 第二の中央政府部門では, 日本銀行発行 『経済観測基礎統計』 がある｡

経済安定化の観点から, 最も望ましい分析対象である中央政府は, 利用可能資料の面では最も

劣ったものとなる７)｡ 第三の一般会計部門では, 『財政金融統計月報』 の ｢財政資金対民間収

支｣ における一般会計収支が挙げられる｡

本稿では, 分析の対象を一般会計とする｡ それは歳出・歳入項目毎の細かなデータ収集が可
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７) この資料は����年までの発行である｡
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能であり, バブル期および崩壊後の裁量的財政政策ならびに租税の自動安定化装置の分析にお

いて, 有用であると考えるからである｡ よって, 財政資金対民間収支を取り扱うことにする｡

2.2 使用データの説明

財政収支の構造的伸縮性は, 景気上昇の時期には, 財政の余剰を増大 (赤字を減少) させ,

景気下降期には, 余剰を減少 (赤字を増加) させる傾向をもつ｡ 我が国においてこの指標とな

るものに, 財政資金対民間収支がある｡

財政資金対民間収支とは, 経済活動によってもたらされる日銀券の増減を表すものである｡

引揚超過は, 現金通貨の減少・金融引き締めの要因となり, 散布超過は, 現金通貨の増加・金

融緩和の要因となる｡

以下で, 財政資金対民間収支について説明をしておく｡ まず, 財政資金対民間収支とは, 国

と民間との現金の受払いをまとめたものである｡ より具体的に見ると, 政府預金である国庫と

民間との現金の受払いを扱う国庫対民間収支に, 一部の政府関係機関 (国庫に勘定を持たない

が, 国庫金に準ずる性格) の収支を加え, さらに, 実際の対民間との受払いに生じる時間的誤

差を調整したものである｡ 一般会計, 特別会計・政府関係機関, 調節項目, 外為の四つに大き

く分けて発表される｡ 次に, 財政資金対民間収支は窓口収支によるものと実質収支によるもの

とがある｡ 窓口収支とは, 各会計等と民間との直接の受払いによる収支のみをとらえたもので

ある｡ これに対して, 実質収支は, 窓口収支に国庫内振替収支を加えたものである｡ これによ

り, 各会計等の実質的な収支内容が明らかになる｡ 例えば, 道路整備特別会計や食管会計を通

じて民間へ支払われる一般会計の歳出は, 窓口収支ベースでは, 一般会計の対民間支出に入ら

ないが, 実質ベースではこれに入る｡ 財政資金対民間収支の動きを知るには, 実質収支に頼る

ところが大きい｡ よって, データは主に, 一般会計・実質収支を用いる｡ 但し, 租税収入につ

いては一般会計・窓口収支を用いる｡ これは税目別の月次および四半期データが実質収支では

存在しないためである｡ 実質収支と窓口収支との区別は, 歳入面では, 歳出と異なり上で述べ

たような国庫内振替の措置がなく, 歳出面ほど重要ではないので, データの利用可能性から判

断して妥当である｡

2.3 データの統計的処理

時系列データは, 長期変動 (�����) と循環変動 (�����), 季節変動 (�����������������),
不規則変動 (������������������) の四つの異なる成分を合成したものと仮定される｡ それ
ぞれの要素を簡単化して�������と表す｡ 原系列は各成分の和からなるという加法モデル���������や, 積の形で表す乗法モデル���������と想定することができる｡ 乗法
モデルは, 各成分が常に正の値を取る場合にのみ, 用いることができるので, 本分析では, 加

法モデルを仮定する｡ 統計的処理により分析に必要な要素を抽出せねばならない｡
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本節の分析には, 月次データを用いるので, その際の循環変動の抽出法を説明する｡ まず,

中心化された��ヶ月移動平均で季節変動を取り除き, トレンド・サイクル�����系列を得
る｡ これからさらに作業を重ね, サイクルのみの系列を抽出する｡ 本稿の分析においては, ト

レンドの除去が一つの大きな役割を果たすと考えられるので, ここでは三つの方法で, トレン

ド除去を試みる｡ 第一は, ����������������������である｡ ����������������������は時系
列データ��を, 基調的変動��と循環変動��とに分解する最も一般的な方法である｡ 分解後の
系列は��� �����と表現される｡ 分解方法は, ��まわりでの��の分散を, ��の二階階差の二
乗和の制約下で, 最小になるように, 基調的変動��と循環変動��を抽出する｡ すなわち以下
の項を最小化する｡

ここで�は, 基調的変動の時間を通じた変化の許容度を与えるパラメータである｡ �が大き
ければ, 基調的変動の時間を通じる変化に非許容的になるので, 基調的変動はより滑らかにな

る｡ 月次データの場合は, �������を用いることが一般的である｡
第二は, 移動平均法である｡ まず, トレンド・サイクル系列を中心化��ヶ月移動平均して,
サイクル���を除去し, トレンド���のみの系列を得る｡ そして, 先のトレンド・サイクル
系列�����から, トレンド項を引くことで, サイクル要素の系列を抜き出す方法である｡
この方法は, サイクル ���を��ヶ月と仮定する点が特徴である８)｡ 第三は, トレンド・サイ

クル系列に, ２次曲線でトレンド����を近似し, この近似トレンドを, トレンド・サイクル
系列から引くことにより ((���������, サイクルを抽出する方法である９)｡ この方法は,

時系列データに２次曲線でトレンドを近似するため, 特にサンプル期間が短いときには, サイ

クルの変動が大きく現れる特徴がある｡

３ 財政収支の動向

3.1 全政府部門の需要効果

本論文は, 分析の主軸を一般会計に置くものであるが, 分析に先立って公的企業まで含めた

政府部門の活動が, 短期的総需要に及ぼした影響の方向性を, 概観しておくことにする｡ 全政

府の需要効果を評価するため, 小宮 (����) にならい, 次のように定義する｡ これは, 財政活
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８) 移動平均法による, サイクル変動の抽出は通常, 期間を��ヶ月と仮定する｡
９) 付録に近似トレンド����の推計式を示す｡
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動全般の景気循環平準化の指標になる｡ データの出典は 『国民経済計算年報』 の四半期データ

である｡

財政の需要効果� ��������������の対前年同期増加率
ただし,��：一般政府の最終消費支出, 公的企業の在庫投資, 政府・公的企業による固定資本形成

の合計��：一般政府の直接税・間接税収入�� ：貯蓄��：国民所得
とする｡ 図１にグラフを示す｡ 以下に, 期間別に三つの特徴を述べる｡ 第一は, ����年第２四
半期から����年第４四半期にかけて, 実質 ���増加率とは対照的に上昇し, 景気対抗的
(����������������) であったことである｡ バブル経済の崩壊による民間需要の落ち込みを, 公
的需要により, 支えたということができる｡ 第二は, ����年第４四半期を境に, 一時的に景気
順応的 (������������) になるが, 再び����年第４四半期から����年第１四半期まで, 景気対
抗的な変動をなしたことである｡ 第三は, ����年２四半期から����年第２四半期まで, 実質���と同歩調を取ったことである｡ すなわち, この期間は, 機械的な分類をすると景気順応
的な (������������) 変動をしていたと言える｡ 第四は, その後は, ほぼ実質���増加率と

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���
図１ 全政府・財政活動の需要効果

(注) �および�はそれぞれ景気の山と谷 (内閣府景気基準日付) を示す｡ 移動平均法により季節変動を除去した｡
(出典) 『国民経済計算年報』 より作成｡
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反対方向に変動し, 景気対抗的に変動したことである｡

3.2 一般会計・財政収支の動向

本節で, 経済安定化の一つの尺度である財政収支の動向を分析する｡ 政府セクターの範囲を

一般会計に絞り, 財政資金対民間・実質収支のデータベースを独自に構築して, 財政収支にお

いて安定化機能をもつ歳入・歳出各項目の循環的動向を考察する｡ まず, 財政収支の動向を考

察し, 歳出側の分析に進む｡

経済安定化の観点から見て望ましい財政収支の循環変動は, 景気の上昇曲面で引揚超過を強

め, 景気の山でその頂点を極めるものである｡ すなわち, 民間から吸い上げた額が支出した額

を超過し, 景気の過熱を抑えるのが望ましい｡ 反対に, 景気の下降曲面では, 散布超過を強め,

民間へ支出された額の方が吸収する分を上回り, 景気のさらなる悪化を防ぐ役割を期待される｡

図２は����・��年代の一般会計実質収支の動向である｡ すなわち, 国債を除いた歳入 (経常
歳入) と歳出との差額である��)｡ この図から, 次の二つの特徴を指摘することができる｡
(１) 全期間にわたり散布超過であること｡ すなわち, 完全雇用を達成していたバブル期にお

いてでさえ, 一般会計収支は黒字状態を達成しなかったということである｡ これは, 一般

会計が, 特別会計への繰り入れが多く, 景気が回復しても収支は赤字という意味で ｢構造

立教経済学研究 第��巻 第３号 ����年���
図２ 一般会計実質収支 (国債除歳入－歳出)

(出典) 『財政金融統計月報』 国庫収支特集より作成｡

��) 一般会計・実質収支 (経常歳入 (歳入－国債)－歳出) は収入を ｢租税・印紙収入｣ および ｢国債｣,
｢その他｣ の三種類にわけて公表していたが, ����年から ｢租税・印紙収入｣ と ｢その他｣ のみの公

表となったため, ����年までのデータを用いる｡
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的赤字｣ 状態であることを意味する｡

(２) バブル期に, 歳入と歳出の差額は縮まり, バブル崩壊後, 特に, ����年��月の景気の谷
(内閣府景気基準日付) 以降, 大幅な散布超過状態であることである｡

この様に, 財政収支のグラフでは, 短期的な循環変動がトレンド動向に埋没しており, 短期

的な循環変動を読み取ることはできない｡ バブル期から低成長時代を分析する際に, トレンド

の除去は一つの要となりうる｡ なぜなら, 不況期においても歳出は義務的経費の存在から一定

の率で伸びる傾向があるのに対して, 歳入は税収が減少するために, 下降トレンドを示すから

である｡

４ 歳出の循環的動向

次に, トレンドを除去した財政資金対民間実質収支・一般会計歳出の循環的動向を考察する｡

政府の財政収支には, 公共事業費のような裁量的支出, また失業保険やその他の社会保険等の

ような歳出側の安定化機能も備わっている｡ まず, 一般会計・歳出全体の循環的動向を確認し

て, 公共事業費, 地方交付税そして失業保険等が含まれる社会保障関係費の考察に進みたい｡

図３は歳出全体の循環変動のグラフである｡ 歳出が経済安定化の方向で機能するとは, 景気

の下降曲面で循環変動がプラスになり, 景気の谷でその頂点を極め, 財政収支の散布超過に寄

与し, 上昇曲面では循環変動がマイナスとなり, 財政収支の引揚超過に寄与するように変動す

ることである｡ トレンド除去の方法が異なる三つの系列を載せてある｡ 第一は, ����������������������(以下で��と略す) により, 第二は, 中心化��ヶ月移動平均法により, 第三は,
近似トレンドによりサイクル系列を抽出したものである｡ いくつかの期間別に特徴を見ていき

たい｡

(１) バブル期前後 (����年��月景気の谷から����年９月) は景気順応的 (������������) で
あった｡

(２) ����年��月から����年��月まで循環変動が正で, 財政収支の散布超過への寄与が強まり,
景気対抗的 (����������������) であった｡ 細川連立内閣で����年９月, ����年２月に事
業規模約��兆円の経済対策が実施された時期である｡

(３) その後, ����年５月の景気の山にかけて, ��フィルターおよび移動平均法により循環
変動を抽出した系列によると循環変動がプラスなので景気順応的, 近似トレンド法による

系列では循環変動がマイナスなので景気対抗的と見なせる｡ この期間は, トレンド除去の

方法により違いが見られる｡

(４) ����年５月以降, 景気の下降曲面に突入したにも関わらず, 歳出全体は����年８月まで
循環変動で見ると減少している｡ この時期の歳出は景気順応的であったことが分かる｡ 橋

本政権下で財政再建が主要な政策課題となり, 公共事業をはじめとする一般歳出の削減が

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���
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なされていた｡ 景気の下降曲面にもかかわらず, 歳出面で引締めが行われた｡

(５) ����年１月の景気の谷で, 歳出はきれいな景気対抗的変動をなしている｡ 景気悪化が深
刻化し, 小渕内閣期は財政構造改革が事実上凍結され, 景気回復に向けた刺激政策が全面

に押し出された｡ ����年度補正予算と����年度の本予算を連続させた ｢��ヶ月予算｣ の編
成など, 可能な限りの財政措置をとったとされる｡ その結果, ����年１月 (景気の谷) 前
後で, 歳出はきれいな景気対抗的変動を見せた｡

これまでの分析により, 一般会計・歳出全体は景気順応的な変動をなすことが明らかになっ

たが, これは歳出の性質上やむをえないことである｡ その理由は, 第一に, 歳出はいくつかあ

る政策目標のうちで, 何よりも先に財貨・サービスの購入という形で, 資源を民間部門から政

府部門へシフトさせる機能を重視するので, 本来硬直的なものである｡ 国債費のような義務的

経費, 人口の高齢化に伴い必然的に増加する社会保障費など, 景気循環とほぼ無関係に支出せ

ねばならない項目が多くの割合を占めるのである｡ そして, 第二に, 人件費や地方交付税は好

況時に増加し, 景気悪化時に減少するので景気順応的に変動する性質を持つ��)｡
しかしながら, 公共事業費や社会保障関係費に含まれる失業対策費のように, 景気循環に対

応して, 景気対抗的に変動することが望ましいものもある｡ 以下では, まず, バブル期および

立教経済学研究 第��巻 第３号 ����年���
図３ 歳出全体の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡

��) また����・��年代の歳出について特に言える事として, 財政再建の影響がありシーリングの対象と
なる一般会計からその対象外である特別会計への付け替えが行われていた｡ 長期的動向や短期的循環

変動も影響を受けている可能性があることを付け加えておく｡
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����年代不況期の財政運営を確認して, 財政の循環的変動において重要であると思われる, 公
共事業費および地方交付税, 社会保障関係費について考察していきたい｡

4.1 公共事業費

バブル経済の崩壊後, 政府は景気刺激の手段として公的投資を用いてきた｡ 一連の経済対策

は, 一般的には, 景気の下支えをしたとされるが, 財政赤字拡大の原因として非難を受けるこ

ともある｡ 裁量的財政政策の手段としての公的投資に焦点を当てると, 多様な観点から評価が

可能となる｡ すなわち, 効果の有無や, タイミング良く発動されるか否か, 政策当局者がどの

ような目的で用いるか, 等である��)｡ 本稿の分析課題である循環変動の短期的方向性は, この
うち景気刺激策のタイミングの問題と関わってくる｡ 厳密な意味のフィスカル・ポリシーの観

点から見ると, 短期的な経済対策は, 景気循環に正しく対応してなされるべき性質のものだか

らである｡ 従って, ここでは乗数の値を含めた効果の有無や, その程度を分析対象とするので

はない｡ まず, 公的投資の種類から見ていく｡

公的投資は国の直轄事業, 補助事業, 地方単独事業等に分類することができる｡ 直轄事業は,

経費の一部を地方公共団体が負担するものの, 国の意志が直接反映される｡ 補助事業は, 国か

ら補助を受け, 地方公共団体が行う事業である｡ 一方, 地方単独事業は地方公共団体が費用を

負担し, 国庫補助を伴わない形式でなされる｡ 景気対策として公共事業を用いる場合, 国が直

接操作できるのは一般会計・公共事業費が主なものである｡ それは, もっぱら, 補正予算にお

ける公共投資上乗せと本予算における公共事業の前倒し比率 (上期契約進捗率) の操作とによ

りなされる｡

次に, ����年代の財政運営についてみていく｡ バブル経済の崩壊後, 政府は数次にわたり,
単純計算で���兆円を超える規模の景気対策をうってきた (表１)｡ しかし, ����年代の財政運
営は, ����年代から続く ｢財政再建｣ と ｢景気回復｣ の狭間を揺れ動くものであった｡ そのた
め, 当初予算で緊縮, 補正予算で拡大 (またはその逆) を繰り返す不透明な財政運営がなされ

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���

��) 井堀・中里・川出 (����) は����年代の財政政策の効果の大きさをインパルス反応関数により分析
し, 近年は効果が下がってきていることを指摘している｡ 井堀・近藤 (����) は社会資本形成を明示
的に取り入れたモデルで公的投資の効果の有無を検討している｡ また, 裁量的財政政策の真水部分の

大きさを指摘する論文に, �����(����) は ｢����年代に旺盛な景気刺激策が取られた｣ というのは
過大広告であるとして, 計画段階で見た裁量的政策の真水部分の少なさを強調する｡ 計画段階の真水

部分は多い年でも発表額の��％強であり, 量的面から問題を指摘する｡ さらに, ���������(����)
は, 計画レベルの刺激策と公的投資の決算額との乖離を指摘し, 理由を三つ挙げている｡ 第一に, 当

初予算の緊縮的姿勢と補正予算での拡大的姿勢による決算額での伸びを示し, ����年代の景気刺激策
は当初予算における公共事業支出の削減を補う役割を果たしたことを挙げる｡ 第二に, 地方政府の予

算未消化を指摘する｡ 最後に, 公共事業の実効実施率は����年代前半まで��～��％であった, という
事実を提示する (公共事業の実効実施率：[決算ベースの公共事業支出－当初予算公共事業費]／[経

済対策の中に盛り込まれた公共事業支出])｡
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た (図４)｡ しかし, 本来, 財政政策は消費者, 投資家が将来にプラスの予想を持てるように

なされなければならない｡ 基本的軸足を ｢財政再建｣ に定めながら短期的にはそれと相反する

｢景気回復｣ 策がなされる｡ そのような中では, 消費者および投資家は将来に渡り政府支出が

旺盛になり景気が回復する, という期待を持ちづらいのである｡

公共事業費の短期的方向性を, 景気循環と����年代に取られた裁量的財政政策に照らし合わ
せて考察していく (図５)｡

(１) バブル期は主だった循環変動をしていない｡

(２) ����年２月の景気の山以降, 特に����年から����年８月にかけ実質���増加率の下落
に反して, 公共事業費の循環変動は上昇 (財政収支の散布超過への寄与) している (公共

事業費の対前年同期増加率を見るとより明らかである)｡ 景気対抗的であったことが確認

できる｡ ����年８月の総合経済対策をはじめ, ����年２月まで計４回総額��兆円の景気対
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表１ 1990年代の景気対策

名 称 総合経済対策 総合的な経済対策 緊急経済対策

年 月 ����年８月��日 ����年４月��日 ����年９月��日
事業規模 ��兆����億円 ��兆����億円 約６兆円

公債発行額 ２兆����億円 ２兆����億円 ３兆����億円
(建設公債) ２兆����億円 ２兆����億円 ３兆����億円
(赤字公債) － － －

名 称 総合経済対策 緊急・円高経済対策 経済対策

年 月 ����年２月８日 ����年４月��日 ����年９月��日
事業規模

��兆����万円
(所得税減税等に
５兆����億円) 約７兆円 ��兆����億円

公債発行額 ２兆����億円 ２兆����億円 ４兆����億円
(建設公債) ２兆����億円 ２兆����億円 ４兆����億円
(赤字公債) － ����億円 ����億円
名 称 総合経済対策 緊急経済対策 経済新生対策

年 月 ����年４月��日 ����年��月��日 ����年��月��日
事業規模

��兆円
(所得減税の追加・
継続分に４兆円)

��兆����億円
(減税分が７兆円)

��兆円
公債発行額 ６兆����億円 ��兆����億円 ７兆����億円
(建設公債) ４兆����億円 ４兆����億円 ３兆����億円
(赤字公債) ２兆���億円 ７兆����億円 ３兆����億円
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策が打たれた時期である｡ 特に, ����年��月 (景気の谷) 以降は, 大幅な散布超過への寄
与が確認される｡ ����年代の経済政策の場合, 策定が表明されてから実際に対策が策定さ
れるまで１～２ヶ月, 対策発表から補正予算成立まで１ヶ月弱の行動ラグがあるので, こ

の揚超は����年９月および����年２月に出された経済対策の中で組み込まれた５兆����億
円分の公共事業費の一般会計負担分が効いていると考えられる｡

(３) ����年９月から����年２月まで���と同歩調をとり景気順応的であった｡ ����年４月,
９月には��兆円強の経済対策が行なわれたが, ����年末から財政の悪化に鑑み財政再建に
着手し始め, 審議会報告では公的投資を景気対策の手段として用いるケインズ政策に慎重

な姿勢が打ち出された｡ 景気の一時的回復もあり, ����年は緊縮的財政運営が続いた｡����, ��年は景気対策を意識しながらも, 財政再建が推進され, 公共事業施行が景気循環

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���
図４ 当初予算と補正予算

(出典) 『財政統計』 より作成｡

図５ 公共事業費の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡
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局面上望ましくない方向に作用したと考えることができる｡ また, 浅子 (����) は����年
の公共事業施行方針表明について本予算から事務レベルの具体的目標値決定までの日数は����年代に短縮されていったが, ����年は���日と異常値を取る, として政策の行動ラグ
の長さを指摘する (�����)｡����年は橋本内閣期に ｢財政構造改革法｣ が成立し, 公共事業費の削減が行なわれた｡����年５月を境に景気が下降局面に入ったにもかかわらず, 公共事業費は���と同方向
に減少することが確認できる｡ しかも, 公共事業費の循環変動での減少は, ����年６月か
ら始まっていることがデータから明らかになった (図５および付表参照)｡ 景気局面の転

換は��ヶ月後の����年６月になってから確定され, ����年の景気順応性の原因は政策当局
の認知ラグに基づく政策判断ミスであったと考えられる｡

(４) ����年７月から����年��月まで, 実質���増加率と反対の循環変動をなし, さらに,����年１月の景気の谷で, 循環変動のピークを迎える｡ 景気対抗的であったことが分かる｡
景気悪化が深刻化し, 小渕内閣期に財政構造改革は事実上の凍結をみて, 景気回復に向け

た積極的財政政策が全面に押し出された｡ ����年４月に事業規模��兆円, ��月には��兆����億円, ����年��月に��兆円の経済対策が打ち出され, さらに, ����年度補正予算と����年度の本予算を連続させるなど可能な限りの財政措置をとったとされる｡ 結果的に,
景気の谷の前後, 公共事業費はきれいな景気対抗的変動を見せたのである｡

景気循環と財政政策について, 最も注意を要することを付け加えておく必要がある｡ それは,

人々の ｢予想｣ に関する問題である｡ 時系列データにより確認できるのは, それが国庫から支

出された時点において, 総需要に与えるインパクトのみである｡ しかし, 政府の経済活動は人

々の ｢予想｣ を通じ, ある一時点の支出またはある一つの政策が, 現在から将来に渡って経済

に影響を及ぼしうるものである｡ 歳出の経済活動への影響はあるラグを取って測られるものに

なるが, その取り方も恣意的にならざるを負えない｡ 特に, 公共事業の外部ラグは一義的に定

まらないとする研究もある (浅子 [����], �����)｡ したがって, 歳出の循環的変動の評価に
は難しい面があることは否めない｡

短期的な財政政策は人々の予想の形成いかんによって, 効果がある場合とない場合にわかれ

る｡ すなわち, ｢政府支出が旺盛になり, 景気が回復する｣ という予想を企業が持てば, 生産

を拡大し, 景気は良くなる｡ しかし, ｢政府支出は一時的なものである｣ と消費者および企業

が考えれば, 消費者は消費を増やさず, したがって企業の生産の拡大にはつながらないのであ

る｡ これが, 短期的な経済政策と有効需要とを捉える際の, 最も難しい問題である｡ 人々の

｢予想｣ をどう分析に反映させるかは, すべての実証分析が直面する問題であり, 多くの先行

研究も克服できているとはいい難く, 本稿も例外ではない｡ しかし, 本稿の分析により, 景気

対策を意識してなされた����年代の裁量的財政政策が, 景気変動と照らし合わせ望ましくない
変動をする期間があることが, 実証的に明らかにされた｡
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4.2 地方交付税

一般会計・地方交付税は図６から分かる通り, 景気変動と同歩調で変動する��)｡ これは地方
交付税が国税五税の一定割合 (所得税, 酒税の��％, 法人税の����％, 消費税の����％, たば
こ税の��％) で支出されることに起因するからである｡
地方交付税は, 経済安定化の観点からみると, 重大な問題を含んでいる｡ 交付税率を変えな

い限り地方交付税額は, 地方税収の伸び率が高い好況期において, 中央から地方への交付金も

大幅に伸びる傾向が生じるためである｡ それは, 地方公共財に対して受益と負担が乖離する,

財政錯覚 (��������������) の原因となる｡ しかも, 国税五税のうち所得税, 法人税は景気動
向を鋭敏に反映するため, 地方交付税収入は, 国税全体および地方税よりも, 強い循環変動を

取ることになる｡ 地方交付税は安定的に支出されることが望ましい��)｡

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���

��) 一般会計・地方交付税は地方政府へ支出されるが, 地方政府から見ると収入となりマクロ的に見る
と相殺される (ゼロになる)｡��) 地方交付税増加率の短期的循環変動を平準化する方策として次の二点が考えられる (���� [����]����������������������������������������������������������������勧告を日本へ適
用した, 藤田 [����] 第４章が参考になる)｡ 第一は, 国税五税の一定比率という交付税歳出基準は
所与として, 交付金の増加率を安定化させるため, 特別の基金あるいは勘定を設ける方法である｡ 第

二は, 国税の一定割合を交付するという大枠の範囲内において, 国税五税の当年度収入額という現行

の算定ベースを, 税目の変更や移動平均法の採用などによって, 一層安定的なベースに変更する方法

である｡

図６ 地方交付税の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡
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4.3 社会保障関係費

図７に社会保障関係費の循環的動向を示す｡ 社会保障関係費はバブル期に上昇したものの,

目立った循環変動は見られない｡ その理由としては, 理論上, 景気循環に即して変動する支出

とみなせる失業対策費が社会保障関係費中���％程度と低いこと, および日本の失業保険制度
の安定化機能自体が弱いことが考えられる��)｡ 生活保護費は不況時に上昇する面もあるが, 好
況期の物価や賃金水準の高まりにより, 景気順応的になることも考えられる｡ 勿論, この循環

変動はあくまで一般会計・社会保障関係費の動向であり, 失業対策等の最終的な循環的動向は

出口ベースで見る必要があるが, それは本稿の分析の範囲外とする��)｡ 図７は理論的に景気対
抗的であってしかるべき項目を含むにも関わらず, 一般会計・社会保障関係費は循環的変動が

弱いことを表している｡

それは, 社会保障関係費が, 短期的な景気循環に対応し支出されるというよりも, 中長期的

に人口の高齢化に伴い, 不可避に増加傾向を見せる項目を多く持つからである｡ 実際, 近年,

社会保障関係費は増加傾向にあり, 今後も同傾向が続くと予測されている｡ 一般会計予算に占

める社会保障関係費の比率は, ����年����％, ����年����％, ����年����％と上昇し, ����年

立教経済学研究 第��巻 第３号 ����年���

��) ���������(����) は日本が����年代の不況期に裁量的財政政策に頼らねばならなかった背景とし
て, 社会手当等の歳出面の自動安定化装置が弱いことを挙げている｡��) 一般会計・歳出・失業対策費等は年次データしか存在せず, 月次データを分析する本稿の分析から
は逸脱すると考える｡ 失業対策費の分析は別の機会に譲りたい｡

図７ 社会保障関係費の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡
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予算では, ����％を占め一般会計で最大の歳出項目である｡ 内訳を見ると, 社会保険が����％,
社会福祉���％, 保険衛生���％, 生活保護���％, そして失業対策が���％となっている｡
4.4 歳出全体と諸項目との相関分析

歳出全体の循環変動は,公共事業費, 地方交付税, および社会保障関係費のいずれの項目の

影響をうけているのであろうか｡ 表２は公共事業費, 地方交付税, 社会保障関係費と歳出全体

との相関係数を測定した結果である｡ 全期間と, バブル経済崩壊の前後 (����年２月の景気の
山を境にする) ２期間に分けて, 分析する｡ 前半 (����年４月～����年１月) は地方交付税が�����, 後半 (����年２月～����年９月) は公共事業費が�����という歳出全体との相関係数を
示した｡ これはバブル経済崩壊を境に, 国の政策姿勢が大きく変化したことを如実に表してい

る｡ バブル期には, ����年代に始まった財政再建の旗印の下, 公共事業費は年率２％に抑制す
ることが求められていた｡ 一方, 円高の影響で他国からは内需拡大を要求され, 政府は公共事

業費を抑えながら公共事業を実施せねばならなかったのである｡ その結果, 国から補助が出る

補助事業が減り, 地方政府の単独事業が増加することになった｡ 財源力の弱い地方自治体は,

地方債を発行して, その費用とし, 地方交付税は元利の返済分を補っていたのである｡ しかし,

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���
表２ 歳出全体と諸項目との相関分析

(１) ����年４月～����年９月
歳出全体 公共事業費 地方交付税 社会保障関係費

歳出全体 �����
公共事業費 ����� �����
地方交付税 ����� －����� �����
社会保障関係費 －����� ����� ����� �����
(２) ����年４月～����年１月

歳出全体 公共事業費 地方交付税 社会保障関係費

歳出全体 �����
公共事業費 ����� �����
地方交付税 ����� ����� �����
社会保障関係費 ����� ����� ����� �����
(３) ����年２月～����年９月

歳出全体 公共事業費 地方交付税 社会保障関係費

歳出全体 �����
公共事業費 ����� �����
地方交付税 －����� －����� �����
社会保障関係費 －����� ����� －����� �����
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バブル経済の崩壊を受け, 景気回復のための刺激策が積極的に取られるようになった｡ 一般会

計の公共事業費も実額ベースで増加してきたのである｡ 歳出の循環変動と公共事業費のそれと

が最も高い相関を持つ事実と整合的なことである｡

５ 経常歳入の循環的動向

本節で, 経常歳入の循環的動向を考察していきたい｡ ����年代後半から, 税率表の簡素化や
間接税シフトに代表される, 抜本的な税制改革が世界的な流れの中で行われ始めた��)｡ この様
な租税制度の変更の中で, 財政資金対民間実質収支・経常歳入 (歳入全体－国債) はどのよう

に変動したのであろうか｡

経常歳入は景気対抗的 (����������������) に変動し, 以下で明らかにするように, 概ね景
気循環の平準化に貢献していた｡ 歳入は経済安定化の観点から見ると, 景気の上昇曲面で引揚

超過, 下降曲面で散布超過の方向で寄与することが望ましい｡ 図８に経常歳入の循環変動系列

を三つ挙げる��)｡
これを見ると, ����年��月, ����年２月の景気の谷・山で, ちょうど散布・引揚超過傾向の
頂点が一致している｡ しかし, 例外が二期間ある｡ 第一は, ����年��月景気の谷の直後から����年の半ばまで, 第二は, ����年以降である｡ その両期間, 経常歳入は景気順応的 (������������) であった｡ 前者は, 後に見るように源泉所得税収からの影響であると考えられる｡
そして, 後者は, 消費税率が５％に引き上げられたことが強く影響していると考えられる｡ 経

常歳入は, 景気対抗的に変動するものの, ����年代はその動向にも変化があったということが
分かる｡

次に, 経常歳入の９割弱を占める税収の循環変動を見てみよう｡ 図９～12は源泉所得税, 申

告所得税, 法人税および消費税の循環変動を示すグラフである｡ 以下で, 各々の特徴を述べて

いくことにする｡

(１) 景気対抗的変動に乱れがある源泉所得税 源泉所得税は��フィルターおよび移動平均
法により循環変動を抽出した系列によると, ����年��月の景気の谷の前後および����年か
ら��年にかけて景気順応的であった｡ それ以外の期間は, 景気対抗的に変動する｡ ����,��年は雇用者報酬の増加率も上昇している｡ 申告所得税では同様の変動は見られないため
この時期の変動は雇用者報酬のそれの影響を受けているものと考えられる｡ 一方, ����年

立教経済学研究 第��巻 第３号 ����年���

��) 吉野・羽方 (����) によると, 近年の税率のフラット化に代表される税制改革で, 自動安定化装置
の代表的な指標である税の所得弾力性は低下してきている｡ 税制改革を考慮しない場合, 所得税の所

得弾力性は�����であったが一連の改革を考慮すると�����に低下し, 法人税も�����から�����に下落
している｡��) 注��と同様の理由から, 経常歳入 (国債除歳入) は, ����年までのデータである｡
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����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���
図８ 経常歳入の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡

図９ 源泉所得税の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡
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から����年は第１次抜本的税制改革が行われ, 税率表簡素化や最高税率の引き下げが行わ
れた時期である｡

(２) ����年から����年にかけて引揚超過への寄与が強まる申告所得税 申告所得税は����年
から��年にかけて引揚超過への寄与が強まるが, それ以外の時期は目立った循環変動はし
ていない｡

(３) 全期間景気対抗的な法人税 法人税は源泉所得税と異なり, ほぼ全期間景気対抗的であ
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図10 申告所得税の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡

図11 法人税の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡
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った｡ 但し, 特徴として, バブル最盛期の����年から��年にかけて, 引揚超過への寄与が
ピークを迎えたことが挙げられる｡ そして, ����年２月の景気の山にかけて, 循環変動で
マイナスにはいたらないが, 引揚超過への寄与が弱まっている｡ これらは, 法人税の課税

ベースである法人利潤が, バブル全盛期に急上昇したことが原因である｡

(４) ����年以降大幅な引揚超過への寄与を見せる消費税 消費税は, 所得税・法人税と異な

り, 景気循環に即した変動をしていない｡ しかし, 消費税率の引き上げが行われた����年
以降, 大幅に引揚超過の方向で寄与している｡

これらの事実は, 所得税は高度成長期のようなきれいな循環変動を見せないものの, 安定化

の方向で貢献し, 法人税は依然として強い景気対抗性を発揮していることを表している｡ それ

では, 経常歳入全体は所得税および法人税, 消費税いずれの変動から影響を受けているのであ

ろうか｡

経常歳入全体と各税目との相関分析を行った結果, 歳入の循環変動は全期間, 所得税 (源泉

所得税, 申告所得税) からの影響に強く支配されている (表３)��)｡ 経常歳入全体との相関係
数は, 源泉所得税が前半�����と後半�����, 申告所得税が�����(前半), �����(後半) で法
人税と歳入との相関－�����(前半) および�����(後半) をはるかに上回っている｡ 歳入と消
費税との相関係数は�����であった｡ 均衡予算時代の財政収支の動向を分析した石 (����) は,

����・��年代の財政資金対民間収支の動向と安定化機能 ���
図12 消費税の循環的動向

(出典) 図２と同じ｡

��) ��フィルターにより循環変動を抽出した系列を用いた｡

����������������������������������������������������������������



立教経済学研究 第��巻 第３号 ����年���
表３ 経常歳入と諸項目との相関分析

(１) ����年７月～����年９月
歳入 (国債除) 源泉所得税 申告所得税 法人税

歳入 (国債除) �����
源泉所得税 ����� �����
申告所得税 ����� ����� �����
法人税 －����� －����� －����� �����
(２) ����年７月～����年１月

歳入 (国債除) 源泉所得税 申告所得税 法人税

歳入 (国債除) �����
源泉所得税 ����� �����
申告所得税 ����� ����� �����
法人税 －����� －����� －����� �����
(３) ����年２月～����年９月

歳入 (国債除) 源泉所得税 申告所得税 法人税 消費税

歳入 (国債除) �����
源泉所得税 ����� �����
申告所得税 ����� ����� �����
法人税 ����� ����� ����� �����
消費税 ����� －����� －����� －����� �����

図13 国税に占める主要税目の割合

(出典) 図２と同じ｡
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法人税が歳入の景気対抗的変動に貢献したと述べ, 本稿とは異なる結論を下している｡ その理

由として, ����・��年代と比較すると, 国税収入に占める所得税割合の上昇が挙げられる｡
図13から分かる通り, 所得税・法人税は����年代に一貫して減少傾向にあるが, ����年����

％であった所得税は����年に����％に達し, ����年は����％, ����年は����％と高度成長期の
時点から, ��％ポイント以上も国税収入中の割合が上昇した｡ 一方, 法人税は����年に����％
であり, バブル最盛期の����年に����％を占めていたが, その後は低下の一途をたどり, ����
年に����％, ����年は����％であった｡ 所得税の割合の上昇と法人税の割合の減少が歳入との
相関の変化に影響を与えたと考えることができる｡

６ 結論

本論文は, ����・��年代の財政収支, 歳出・歳入およびそれらを構成する主要項目の循環変
動の考察を通じて, 財政の経済安定化機能の分析を行った｡ 本稿の分析から得られた結論は以

下の通りである｡

(１) 一般会計収支は����年代を通じて, 悪化を続けた｡
(２) 歳出全体の短期的変動は, ����・��年代を通じて, 概ね景気順応的 (������������) で
あった｡

(３) 公共事業費は����年代初頭および����年以降, 景気対抗的 (����������������) であっ
た｡ しかし, 財政運営に変化のあった����～��年は景気順応的な変動をなしていた｡ 行動
ラグおよび認知ラグが原因と考えられる｡

(４) 地方交付税は景気変動と同歩調で変動する｡ 社会保障関係費はバブル期に上昇したが,

主だった循環変動をなさないことが分かる｡

(５) 歳入面は, 概ね経済安定化の方向で機能していた｡ 所得税は高度成長期のようなきれい

な循環変動を見せないものの, 安定化の方向で貢献し, 法人税は依然として強い景気対抗

性を発揮している｡

(６) しかし, 所得税の循環的変動は税制改革の影響を受け, 循環変動の攪乱を被った｡

(７) 歳入面では, 所得税特別減税打ち切りや消費税率引き上げ, 社会保障負担増額, 歳出面

では, 公的投資を始めとする一般歳出の大幅削減が重なった����年の財政運営について,
歳入および歳出各面で景気順応的変動を確認した｡ この時期の財政運営は, 短期的には誤

ったものである可能性がある｡

近年, 財政赤字の膨張からその原因は裁量的財政政策であるとして, 裁量的財政政策が批判

の的にされることが多い｡ しかし, 金融政策のみでは経済の安定化が可能でない場合, 財政政

策の果すべき役割は大きいと考える｡ また����������の 『雇用・利子および貨幣の一般理

論』 から派生した経済の自動安定化装置 (������������������) の重要性は, 現在の経済にお
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いて, ますます高まりつつある (������������������������������[����])｡
勿論, 本分析には一定の限界がある｡ それは第一に, 特に, 歳出側について, 一般会計のみ

を対象としたことである｡ 社会保障費の失業保険は出口ベースで見る必要があるし, 公共事業

費は国が直接操作できる公的投資額のみを表す｡ 公的投資は地方政府, 公的企業をも通じて経

済に影響を及ぼすものである｡ 地方政府や公的企業も対象にした場合, 結果が異なるものにな

る可能性は考えられる｡ 従って, 今後の課題として, 地方政府を含めた安定化効果の分析があ

る｡ これにより財政の経済安定化機能がより明らかなものになるであろう｡

そして第二は, 人々の ｢予想｣ に関する問題である｡ 本稿の分析は, 政府の活動が国庫から

支出された時点において, 総需要に与えるインパクトのタイミングのみの分析であった｡ しか

し, 政府の経済活動は人々の ｢予想｣ を通じ, ある一時点の支出またはある一つの政策が, 現

在から将来に渡って経済に影響を及ぼしうるものである｡ 人々の ｢予想｣ をどう分析に取り入

れるかは, 多くの実証分析が直面する最大の課題であり, 今後取り組んでいく必要がある｡

＊本稿の作成において, 匿名の２名の査読者から的確な指摘を頂き, 有益であった｡ ここに,

感謝申し上げる｡ 勿論, 本稿に残りうる誤りは筆者に帰するものである｡
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付録

近似トレンド (��) の推計式
歳出総額 ����������������������������� ��������
公共事業費 ����������������������������� ��������
地方交付税 ������������������������������ ��������
社会保障関係費 ����������������������������� ��������
経常歳入 ����������������������������� ��������
源泉所得税 ������������������������������ ��������
申告所得税 ����������������������������� ��������
法人税 ������������������������������ ��������
消費税 ������������������������������ ��������
注) �はタイムトレンドである｡

付表 循環変動のデータの抜粋 (Hodorick-Prescott filter により抽出) (単位：億円)
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公共
事業費

経常
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