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日銀長国・短国保有残高合計
（左目盛）
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財政赤字も「異次元」

財政赤字対ＧＤＰ比

高橋財政

アベノミクス

（注） 大塚耕平事務所作成

平成29年1月30日 参議院予算委員会

民進党・新緑風会 大塚耕平提出資料
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日経平均株価

マネタリーベース（右目盛）

（円） （兆円）

38,916円
(1989.12.29)

20,833円
(2000.4.12)

18,261円
(2007.7.9)

20,725円
(2015.8.7)

第１次安倍政権の金融引締

（注） 大塚耕平事務所作成。日経平均株価は、月末値。マネタリーベースは、96/6月までは平残ベース、以降は末残ベース。

27,146円
(1991.3.18)

22,666円
(1996.6.26)

「異次元」緩和の功罪は何か

マネタリーベースと株価

アベノミクス

民主党政権の金融緩和

小泉政権の金融緩和

平成29年1月30日 参議院予算委員会

民進党・新緑風会 大塚耕平提出資料



1. マネタリーベースの対名目 GDP 比 
 
 
 
 
 

2. 日銀総資産の対名目 GDP 比 
 
 
 
 

3. 日銀保有国債の平均残存期間 
 
 
 
 

26% 81% 

32% 89% 

3.88 年 7.39 年 

3.1 倍 

2.8 倍 

1.9 倍 

アベノミクスによる金融緩和 
（2012 年 11 月→2016 年 12 月） 

（注）日銀資料から大塚耕平事務所作成 
日銀保有国債の平均残存残高は 2013 年 3 月→2016年 12 月 

平成 29 年 1 月 30 日参議院予算委員会 
民進党・新緑風会 大塚耕平提出資料 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

国債公定価格 

国債買取制度 

国債担保貸付 

内外金融分離 

長期金利操作 

国債買取操作 

金利曲線操作 

？？？ 

決算上の損失をさせない 

何時でも日銀が買い取る 

国債購入で必ず利益の出る仕組み 

日本に対する信用不安を遮断 

高橋財政 現 在 

決算上の損失をさせない 

何時でも日銀が買い取る 

国債購入で必ず利益の出る仕組み 

？ ？ ？  

高橋財政とアベノミクス 
平成 29 年 1 月 30 日参議院予算委員会 
民進党・新緑風会 大塚耕平提出資料 

（注）大塚耕平事務所作成 



１ ．規定経費の見直しをもっと行うべき 

２ ．野放図な対外経済支援は抑制すべき 

３ ．国債発行は抑制すべき（上記 2 点の反射効果） 

４ ．金融緩和の出口戦略を進めるべき 

（1）日銀保有国債の一部永久債化 

（2）マネタリーベースの計画的縮減 

５ ．家計所得・個人消費・人材育成・技術革新に 

     寄与する財政支出を推進 

予算及び経済政策の要修正点 

平成 29 年 1 月 30 日参議院予算委員会 
民進党・新緑風会 大塚耕平提出資料 

（注）大塚耕平事務所作成 
 


