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本日の講義内容

政府vs.日銀のお話し

 財政政策

 金融政策

公開市場操作

 国債のお話し
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財政政策

財政政策の手段

 公共事業：雇用拡大・所得増を図る

 減税：可処分所得拡大→消費を促す

財政政策の問題点

 財源確保が前提条件

財源がなければ赤字国債による補填→借金↑

 政策効果が薄い(?)
乗数効果の低下→消費への影響小

源泉徴収による税額への無関心→消費への影響小
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金融政策

金融政策は日銀が実施

 日本銀行の役割

銀行の銀行：一般銀行が日銀に預金する

政府の銀行：政府のお金を管理する

発券銀行：日本のお金を発行する

金融政策の目標

 マネーサプライ

 金利誘導
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金融政策

金融政策の手段

 公開市場操作

日銀と一般銀行との間で国債等の売買

 買いオペレーション（買いオペ）

日銀が一般銀行から国債等を買うこと。代金が日銀から
一般銀行に支払われ、市中通貨量が増加。景気の低迷
時に行われ、通貨供給量増加により金利を下げる効果。

 売りオペレーション（売りオペ）

日銀から一般銀行に国債等を売ること。代金が一般銀
行から日銀に支払われ、市中通貨量が減る。
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公開市場操作について

国債保有者比率

 国債金利＞預金
金利なので、銀
行は保有しておけ
ば利鞘が稼げる

 したがって銀行は
不況時には貸出
先に困るので、国
債を大量に保有
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金融機

関, 
63.1

日銀, 
15.4

社会保

障基金, 
7.2

家計, 
2.7

海外, 
8.4

その他, 
3.1

総計969.3兆円

公開市場操作

買いオペ

売りオペ
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日本銀行 一般銀行
国債

通貨

日本銀行 一般銀行
通貨

国債
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公開市場操作

買いオペ

 市場（銀行）にお金が多くなれば（余るようになれば）
、「低い金利でもお金を貸してもいいよ」という銀行が
出てくる

 その結果、金利低下

売りオペ

 市場のお金が少なくなれば、「高い金利を払ってもら
わないと困る」という銀行が増えてくる

 その結果、金利上昇
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ここで国債についてのお話し

日銀は政府から国債を直接買えない

 戦前、日銀が政府から直接国債を買えたため

政府が戦争費用として国債を発行し、日銀に買わせる

政府は無制限に国債発行、日銀は無制限に通貨供給

その結果、市場に大量の通貨が出回り、インフレ激化

実は、戦後、国債発行は原則禁止されている

 財政法第4条
 「国の予算は公債又は借入金以外の歳入を以て、その
財源としなければならない。（つまり国債発行はダメ、税収
でなんとかしなさい）」
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国債のお話し・つづき

 財政法第4条つづき

 「但し、公共事業費、出資金及び貸付金の財源につい
ては、国会の議決を経た金額の範囲内で、公債を発行
し又は借入金をなすことができる」

つまり将来、国の財産として残るような建設的なモノであ
れば、国会でOKなら、国債発行可能→「建設国債」

平成25年度予算92.6兆円のうち

 税収 43.1兆円（46.5%）

 建設国債 5.8兆円（ 6.2%）

 赤字国債37.1兆円（40.0%）
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国債のお話し

赤字国債

 財政法で赤字国債は発行禁止

ただし実際には赤字国債を発行しなければ予算を組
めないので、毎年「特例公債法案」を国会で承認

これは「今年1年限りの事なので、赤字国債発行を認
めてください」という法案

この法案が国会で通らなければ、年度予算がストップ

→2011年、菅内閣退陣で直前で回避

→先月、アメリカの与野党対立で発生
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