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公債負担論 
 
ケインズ派の公債負担論 
n 発行時点では国債の自発的な購入者から国への資金移転 ． 
n 償還時点では国から国債の保有者への資金移転 ． 

 
 
新古典派の公債負担論：ボーエン 
公債の負担 ：「ある世代の生涯消費の減少」 

 
 
新古典派の公債負担論：モディリアニ 
公債の負担 ：「資本蓄積の減少」 

 
 
n 中立命題 
 
 
 
	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
  
• 政府支出の財源は税金か国債（赤字財政支出）かという政府の選択は、いずれ

であっても経済には影響を全く与えない． 
• あるいは、経済に与える影響には全く差がない． 
 
リカードの中立命題	
 －数値例 
 今年 1年後 割引現在価値でみた 

1年間の収入の変化 
家計 100万円の減税 

＝100万円の収入増 
＝貯蓄する 
＝資産運用に公債を購入 

105万円の増税 
＝105万円の収入減 
＝貯蓄からまかなう 
＝公債の元利償還金をあてる 

100万円－100万円 
＝0円 

政府 100万円の税収減 
＝100万円の公債増 
＝政府貯蓄の減少 

105万円の増税 
＝105万円の税収増 

－100万円＋100万円＝
0円 

国民貯蓄 100万円－100万円 
＝0円 

－105万円＋105万円＝0円 0円 



	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
  
• 公債の発行と償還が別の世代にまたがっておこなわれるときは「リカードの中

立命題」は成立しない。 
• 発行と償還が世代にまたがっておこなわれるとしても、親の世代が子どもの世

代の効用に関心を持つ場合（利他主義）には「中立命題」が成立する。 
 
 
n 中立命題の前提条件 

• 人々が政府の予算制約を正しく認識していること ． 
• 政府支出のパターンが一定であること ． 
• 家計は単一の代表的家計によってモデル化されること ． 
• 資本市場が完全であること ． 
• 生存期間に不確実性がないこと ． 

 
 
n 世代会計 
世代会計の研究は，アメリカにおける財政赤字下における年金政策の将来不安を背

景に，コトリコフ(L. J. Kotlikoff)が「世代の経済学」(1993)という本において世代
会計および世代勘定表を用いて，将来世代に著しく偏る負担構造を明示したことか

ら始まった． 
 
	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
  
各世代ごとの租税や年金などからの政府と民間部門とのお金の動きを世代別に

分類して，それを現在価値化して集計したもの． 
Ø コトリコフの予算制約式は，各世代の純支払額の合計と政府純資産額の
和が政府実質支出総額に等しいとするものであり，コストは必ず誰かが

負担することを示している． 
 
 世代会計が重視される背景 
・	
 現実の政府の再分配政策の多くが，意図するかせざるかによらず，世代間の

再分配政策 に重点を置くようになった． 
 

同世代内の所得再分配 
  
 
 

世代間の所得再分配 
  
 
 



 
 
・	
 政策指標としての財政赤字に対する限界． 

Ø 代替的手段として世代会計が用いられるようになった． 
通常，財政赤字は会計年度（1 年）という短期の政府の財政収支を表し
ている． 人々は，より長期的な視点で意思決定を行うようになり，財
政赤字の大きさは意味を持たなくなった． 

 
 

例：子供の教育資金，住宅資金の確保，老後への貯蓄，子供への遺産，

親の介護 ．．． 
  
 

世代ごとの負担額（1995 年年齢） 

 
Auerbach, Kotlikoff, Leibfritz(1998) をもとに作成 

 
 
 
世代会計（解説） 
例:	
 0才の子供が，その生涯に医療や年金給付等の政府からの受取る金額から，
税金や社会保険料の支払額を差し引いた金額の現在価値は約 1,400万円（経済
成長率を 1％、金利を 5％として推計）． 
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Ø この当時の生涯収入の現在価値は 4,600万円． 
Ø 0歳の世代の生涯税率は 30%． 
Ø 現在の世代の中で最も負担が重いのが 30 才の世代でネットの税額は

2,800万円となる。 
Ø 最も負担が軽いのは 65才の世代でネット税額は 450万円の受取り超にな
る． 

 
なぜ若い世代の負担が大きいのか? 

1. 現在の社会保険、公的年金の給付が世代間の賦課方式になっているため． 
賦課方式では，どの世代も同じ人口構成になっている事が必要なシステ

ムであるが現実は少子高齢化が進展している． 
2. 急速な高齢化と少子化の進展． 
3. 公債（国債・地方債）の大規模な発行． 

公債の大量発行は将来世代に，大きな税負担を先送する． 
公債発行は 90年代に入って加速． 
財政投融資の不良債権化など，将来の大量な国債発行要因は推計に含ま

ず． 
 
 
 

世代会計から見た世代間の公平性 
世代会計によると，現在の日本で大きな恩恵を受けているのは 60才以上の高
齢者．同時に，この世代は，巨額の貯蓄を持つ． 
Ø 現在働いている 50歳以下の層も貯蓄は持ってはいるが，高い価格で購入
した住宅ローン等の負債も多く抱えているために，純貯蓄はマイナス． 

Ø つまり，現在の若年世代は，裕福でありながら，税負担が軽く，手厚い
社会保障に守られた高齢者のために働いているということになる． 

Ø これから日本に生まれてくる子供の世代のネットの税額は 3,670 万円に
なり，生涯税率は 80%に上る． 

 
 

n 経済情勢と世代会計 
 
世代会計の世代間不均衡は経済成長率とインフレ率によっても 変化する． 

Ø インフレ率と経済成長率が共に高い経済状況 では，世代間不均衡も減少
する． 

Ø しかし，世界的デフレと ，わが国の人口減少や 高齢化による経済の縮小
が予想される状況では ，経済成長率とインフレ率が ともにマイナス に
なる可能性も高い ． 



 
世代別受益と負担（2005 年） 

 
 
 

n 世代間不均衡の解決 
・	
 直ちに世代間不均衡を解決するには，公的歳出を大幅に削減する（約 30%）
か，社会保険料や税金による収入を大幅に引き上げ（約 15%）る必要． 

・	
 現在は，年金改革において給付額の減額を実行． 
・	
 しかし，バブル崩壊後，景気対策のための財源として，減税と国債の大量発

行により，債務は大幅に増加． 
・	
 年金の賦課方式から積立て方式への以降も議論されているが，二重の負担の

問題があり，なかなか改革が進まないのが現状． 
 
 
 
n 世代会計のメリット・デメリット 
 
 
 
 
 
 
 
 



（まとめ）公債発行の問題点 
 
1. 公債発行の	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
  
Ø  財政支出を公債発行によって賄うことによる利子率の上昇が、民間投資を減少
させる現象． 

  
2. 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 の阻害． 
Ø  赤字財政による景気対策は、現在の非効率的な産業構造を温存． 

 
3.  	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
 	
  
Ø  世代間の便益と負担の公平性の問題を発生． 
Ø  世代会計（コトリコフ） 
  


