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アメリカ連邦財政収支が1998会 計年度に30

年ぶ りの黒字に転換 したことにより,ア メリカ

連邦財政をめぐる議論は,理 論的にも,ま た政

策的にも,新 たな局面を迎 えることとなった,

本稿において私は,第 一に80年 代以降の財政赤

字問題の回顧 という問題,第 二に財政再建の進

展過程のメカニズム,第 三に財政黒字の使途を

め ぐる政策的争点,と いう,黒 字財政への転換

により新たに提起 された理論的 ・政策的諸問題

についての議論状況を整理 して示 したい.そ の

ことにより,ア メリカ経済 ・財政,ひ いては日

本を含む世界の財政政策に関 して今後深め られ

るべき論点をクリアに提示することができれば

と考えている.

1.財 政赤字問題 とは何 で あったの か

1980年 代,レ ーガン政権期においてアメリカ

連邦財政赤字の増大を招いた原因が,当 時の個

人 ・法人所得税の大幅減税と軍事費拡大 にあっ

たことは,既 に衆目の一致するところである1).

今 日解明されるべ き論点は,こ のように巨額化

した財政赤字がアメリカ国民経済にいかなるイ

ンパクトを与えたのかということである.こ れ

は,構 造変化を遂げつつあるといわれている今

日のアメリカ経済を解明する上で欠かすことの

できない理論的課題である.

Friedman[2000]は,黒 字転化 という歴史的

転機を迎えた今こそ,財 政赤字問題をこれまで

の政争か ら離れて冷静な目で検証することが可

能になったとして,財 政赤字問題とアメリカ国

民経済の構造変化 との関係 について興味深い論

点を提示 している.以 下では,彼 の主張に基づ

きなが ら,80年 代財政赤字問題の教訓について

考えてみたい.

Friedmanに よれば1970年 代 までの財政政策

とマクロ経済との相関は,伝 統的なマクロ経済

学によって説明可能であ り,経 済学者の問でも

一定の認識の一致を見ていた という.し か し,

1980年 代にはいると,経 済学者たちは,こ れま

での議論では説明不可能な新たな現実に直面す

ることになった.す なわち,財 政赤字は巨額化

し恒常的に定着する一方で,マ クロ経済環境の

側は自然失業率仮説や 「インフレを加速させな

い失業率」(NAIRU)の 想定する完全雇用状態

にあるにもかかわらず,イ ンフレは沈静化 し景

気過熱の兆候が一向に見られないという事態が

現出したのである.Friedman[2000]は,こ の

ような現実に対 して理論的に回答 を与 えること

が,80年 代の財政赤字問題か ら教訓を引き出す

べき今日的な理論課題であるという.

この問 題 に対 して,80年 代 当時,Eisnerと

Pieperは,伝 統 的ケ イ ンジア ンの立場 に立 ちな

が ら,財 政赤字削減が 緊急 に必要 であ るとす る

通説 に対 して真 っ向か ら論 陣 を張 る仮 説 を提示

した(Eisner[1986],[1994],EisnerandPieper

[1984],[1987],[1992]).す な わち,彼 らは,当

時,自 然 失業率 ない しはNAIRUに 基 づ いて暗

黙 の前 提 とされ てい た,「 アメ リカ経済 は現 在

完全雇用状態 にあ る」 とい う想定 その ものが誤

って いる と主張す る とともに,公 式 の財 政赤字

は過大 に見積 もられ ている と して,経 済資源の

余剰が存在 してい る現経 済環境の下 では 目下の

財政赤字 は有 効需要 の創 出に寄与す る有益 な も

のであ るとの主張 を展 開 した.

し か し,EisnerとPieperの こ の よ う な 仮 説
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は1990年 代 のアメリカ経済 ・財政 の現実 によっ

て完全 に裏切 られた.す なわち,90年 代 半 ば以

降,完 全 失業率 は,EisnerとPieperの 予 想 を

遙か に上 回る規模 で低下 し続 けた.し か も,そ

れ は,彼 らの主張 とは裏腹 に,緊 縮 的 な財政 政

策 の 下 で 進 行 し た の で あ る.そ れ ゆ え,

Friedman[2000]は,こ れ を もってEisnerと

Pieper仮 説 の破綻 を宣言す る.

とはいえ,彼 らの議論の破綻により通説がそ

の正当性 を証明したわけではない.彼 らが想定

していたNAIRU(論 者により幅はあるものの,

おおむね6%と 想定されていた))を 遙かに越

えて現実の失業率は低下 し続けているにもかか

わ らず,イ ン フ レ率 は 安 定 的 に推 移 し,

NAIRU以 下への失業率の低下は景気の足枷要

因とはなってこなかったからである.80年 代の

拡張的な財政政策がアメリカのマクロ経済に及

ぼした作用,90年 代緊縮財政下での雇用 ・景気

拡大のメカニズム,と いう問題は理論的に解明

がなされないまま残されている.

で は,Friedman[2000]自 体 は,こ れ らの課題

に どの よ うに アプローチ して いるの だろ うか.

第 一 に,彼 は,80年 代 の財政赤字問題 に関 して,

お おむね通 説 に従 っ た形 で次 の ように論 じる.

す なわち,82年 リセ ッシ ョン以降,ア メ リカ経

済が ほぼ完全 雇用状態 にある下 で拡張的 な財 政

政策が続 け られた結果,財 政赤 字拡 大 は民 間投

資 を クラウデ ィ ング ・ア ウ トす るこ とに よ り,

ア メ リカ経 済 に対 してマ イナス作 用 を及ぼ し

た.こ の ような観点か ら,彼 は,貯 蓄 一投資バ

ランス におけ る民 間純投資の低下 に注 目す る'S〕.

これに対 して,第 二に,90年 代においては,

経済 ・財政双方の構造変化が,マ クロ経済 と財

政政策 との相関関係を大きく変えることになっ

たとFriedmanは 主張する.す なわち,経 済過

程の側面においては,人 材派遣業など期間雇用

機関の台頭,技 術革新による既存の熟練の陳腐

化,囚 人人口の増大,労 働組合の組織力の低下,

法定最低賃金の浸食,等 の原因により,ミ クロ

経済面における労働市場の構造変化が進み,こ

れがNAIRUを 大幅に低下 させることとなった

4,
.他 方 で,1990年,1993年 の 包括財 政調 整法

(OmnibusBudge七ReconciliationActofl990

andof1993,以 下,そ れ ぞれOBRA90,0BRA93

と略)や いわゆ る 「冷戦 の崩壊 」 による国防削

減 の進展 を契機 と して,財 政政策サ イ ドにおい

て も拡張 財政か ら緊縮 財政へ と トレン ドの転換

が生 じた.こ れ ら双方 の変化 によ り,緊 縮財政

政策下 での雇用 ・景気拡 大 とい うアメ リカ経済

に とって歴史的 ともい うべ き新 たな構 造が形成

されたの だ と彼 は考 え るわけであ る馴.こ の点

でい えば,彼 の主張 は,80年 代 ・90年 代 ア メ

リカ経済 を断絶説 の立場 か ら把握す る議論の典

型 と位置づ けるこ とが で きよう.

以上のようなFriedman[2000]の 議論は,80

年代以降のアメリカ経済の構造変化 とそれに果

たす財政政策の構造 と機能との相互関係に関す

る論点をクリアに示唆 したという点で十分に評

価 されてしかるべ きものであろう.と りわけ,

90年 代以降定着を見ている財政再建路線が,ニ

ューディール以来の裁量的財政政策を基調とし

た路線からの歴史的転換 をなすとの主張は,注

目に値するω.

他方,私 は,彼 の議論には批判的に検討すべ

き論点 も含まれていると考えている.

第一の論点は,Friedmanの80年 代の民間投

資の評価に関わるものである.彼 は過度の拡張

財政がクラウディング ・アウ トをもたらしアメ

リカ国民経済を傷つけた指標として民間純投資

の低下に注目しているが,こ の指標をもってア

メリカにおける資本蓄積が阻害されたとの評価

は果たして妥当であろうか?む しろ,90年 代の

アメリカ経済の活況 との連続性という観点か ら

考えた場合,80年 代はその準備期間として位置

づけられるべ き側面を有 しているように思われ

る.

第二に,こ れ と関連 して,Friedman[2000]

の 議 論 には対外的 な側 面がオ ミッ トされてい る

とい う問題 があ る.80年 代 の 日米経 済論議 にお

いて注 目された ように,財 政赤字 によるマ イナ

スの貯蓄 を海外勢 の対米投 資が補完 して きた と

い う側面 を考慮 に入れ るな らば,ア メ リカの民
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問投資が低下したという トレンドに注 目するよ

りは,海 外からの貯蓄の流入により国内の貯蓄

源泉 を上回るだけの投資活動が行われていた,

それゆえ,財 政赤字の拡大にも関わらず,ア メ

リカの資本投資はそれなりに維持 され続けてき

たとの評価も成 り立つだろう.我 々は,80年 代

財政赤字問題について,対 外不均衡問題との関

連を考慮に入れて分析する必要がある7'.

さらに,財 政赤字と民間投資 との関連につい

て考える場合には,こ の当時の金融 ・資本市場

の発展をも考慮に入れる必要がある.す なわち,

財政赤字ファイナンスの側面における,国 債市

場,と りわけその流通市場の整備 ・発展が80年

代には急速に進展すると同時に,民 間部門にお

いても,金 融の自由化 ・証券化 ・国際化を通 じ

て擬i制資本市場の肥大化が進行 した8).こ れ ら

の要因を媒介することなしに財政赤字の拡大 と

民間資本投資のクラウディング ・アウトとの関

係 を直接的に論じることは,80年 代の現実を前

にした場合単純に過 ぎよう.

以上を総合すれば,80年 代における財政悪化

とマクロ経済への圧迫,90年 代における財政再

建 と経済拡張,と いう両者の相違点=構 造変化

を指摘する(断 絶の側面)の みならず,80年 代

の財政改革と経済構造の変化が90年 代アメリカ

経済の活況の下敷 きとなったという,連 続性の

側面をも考慮 に入れて,80年 代 ・90年 代のア

メリカ経済および財政政策の流れを統一的に把

握する作業が求められているといえよう.

2.財 政再建 の メカニズム

90年 代 半ば以降の財政収支 の急速 な改善 に関

して,何 よ りもまず議論 の対象 となるの は,財

政再建 の過程が,景 気拡張,い わゆる 「冷戦の

崩壊 」 とい った,財 政過程 に とって外 的な要 因

に よるものであ るのか,そ れ とも政策 的要因の

作 用 した結果 なのか,と い うことで ある.こ の

よ う な 問 題 に 関 し て は,議 会 予 算 局

(CongressionalBudgetOffice)や 民 間の シン

クタンクがそれぞれ の要 因別に寄与度 を推 計 し

ているが,こ れらは程度の差はあれ,い ずれも

内的 ・外的要因それぞれに一定の作用を認める

結果 となっている.た だ し,こ のような数量的

手法に依 らず とも,次 のような事実を鑑みれば,

事態はよりクリアであろう.

すなわち,今 回の景気拡大の出発点 となった

クリントン政権発足時においては,ア メリカ財

政赤字は相当長期にわたって残存するであろう

との見方が,政 権当事者 も含め衆 目の一致する

ところであった.ク リントン政権最初の大仕事,

OBRA93で は,増 税 と歳出削減 によ り向こう

5年 問(1994～99会 計年度)に わたって約

5,000億 ドルの赤字削減措置 を盛 り込んだ もの

の,そ れでも1998年 度においては2000億 ドル

強の赤字が残るものと当時は見込まれていた.

この見込みを大 きく越えて財政収支の改善を後

押 ししたのが今回の景気拡大だったわけであ

る.こ う考えると,直 接的には,財 政改善はも

っぱら景気拡大に伴 う増収と国防費の削減によ

るところが大 きいということになる.

しかし,そ れでは財政 ・予算政策は何 らの意

味をも持たなかったのかといえば,そ う判断す

るのは早計に過ぎる.連 邦政府 と議会は,80年

代以降,幾 多の試行錯誤の末,OBRA90に より,

今 日ある歳出入統制の各種の制度的枠組みを確

立させた9〕.も しこれ らのルールがなかったな

らば,景 気拡大や軍事費削減によってもた らさ

れた予算余剰が,減 税や他のプログラム支出へ

と向けられ,赤 字削減に向かうことがなかった

可能性 も否定で きない.そ の意味で,景 気拡

張 ・国防削減という外的環境 と財政規律 を求め

る制度整備が組み合わさることによって,財 政

再建の過程が進行 したとの評価が妥当なところ

ではないか.

財政政 策や財政パ フ ォーマ ンス の分析 に制度

的諸条件 を組 み込 も うとの試み は,近 年経済学

者 の 間 で 積 極 的 に 進 め ら れ て き て い る.

PoterbaandvonHagen[1999]の 研 究 などがそ

の代表例 をなすが,こ れ ら制度的要 因へ の注 目

は,前 述 の ような財政再建 の進展 に果 た した制

度要因の重要性 を反映 した ものだ といえ よう1。}.
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ただ し,経 済学者 のこれ ら制度改革へ の注 目

は,今 の ところ もっぱ らマクロ的な予算統制 シ

ス テムの側面 に関心が 限定 されてい る.し か し,

今 日のアメ リカ連邦予算 制度改革の流れ は,歳

出入総額 や財政収支等 を対 象 としたマ クロ的な

予算統 制の レベ ルにおいてのみ ならず,個 別機

関,プ ログラム に関する ミクロ的予算編成 の領

域 において も急展 開を見 せてい る.ク リン トン

政権 に よって提唱 されたNationalPerformance

Review,そ れ とほぼ時期 を同 じ くして成立 し

たGovernmentPerf()rmanceandResultsAct

of1993(以 下GPRAと 略)を 直接 的契機iと し

て,合 理 的 な プ ログ ラム評価,政 策 評価 の 導

入 ・実践 が 目下進行 中である.

こ れ ら い わ ゆ るPerformanceBased

Budgetingの 試 み は,過 去 を さか の ぼれ ば,

1950年 代 に お け るHoover委 員 会 に よ る

Performance予 算 の提 唱,60年 代 に お け る

PPBSな ど幾 多 の試み が なされて きた もの の,

い ずれ もこれ らが依 拠す る理論 と現 実 とのギ ャ

ッ プ に直 面 して 失 敗 に帰 して い る.今 回 の

Performance予 算 導入の試み は,GPRAと い う

立法措置 を通 じてその導入が試 み られてい るこ

と,パ イロ ッ ト ・プロジェク トの設 定な どそ の

導入 に相 当の時聞 と試作 を繰 り返 しなが ら慎重

で 堅実 な ア プロー チ を とって い る こ とな どか

ら,過 去 の経験 の踏襲 に とどまらない内容 を備

えてい るといわれてい る.2000会 計 年度か らは,

過 去7年 間の経験 を踏 まえてい よい よ本格 的な

全政府機 関 レベル にお ける導入 がは じま り,そ

の推移が注 目されるところで あるID.

3.黒 字財政 の行方

理論の世界か ら現実の政策課題に焦点を移す

と,現 下の関心は,も っぱら財政黒字の使途に

集中しているといってよい.黒 字の使途をめぐ

る政策提起は,お おむね下記の3つ のタイプに

類別できる.

第一のタイプは,議 会共和党を中心に展開さ

れている,大 幅減税の主張である.こ の主張は,

予算余剰は国家の国民からの収奪であ り,均 衡

財政を堅持することこそが国家の国民に対 して

払 うべ き義務であって,そ のために現在の予算

余剰はすべて減税 という形で国民に返還される

べ きであるという,リ ジッドな均衡予算,「 小

さな政府」論をバ ックボー ンとしている.し か

し,こ のような原理的な主張は,エ コノミス ト

や政策実務家には総じて受けが悪い.に もかか

わらず,95年 以降両院で多数派を占める議会共

和党の政治的影響力は大きい.

これとは逆に,リ ベラル派は,予 算余剰を人

的資本,公 共投資などアメリカ経済のインフラ

整備に充当すべ きだと主張する.こ のような主

張は,後 述する将来的な社会保障需要の増加に

備えて財政黒字を積み立てようとの政策路線に

対して,将 来の政府需要を確実に保証するのは

現在の経済成長を高めることであ り,財 政黒字

はそのためのインフラ整備に当て られてこそ,

将来財源の確保が可能であるとする(例 えば,

Baker[1998],Eisner[1998]).

これ に対 して,目 下 エ コノ ミス トの 間で も,

また政策 サイ ドにお いて も主流 をな してい るの

が,社 会保 障年金 をは じめ と した将 来の社 会保

障需要 の増 大 に備 えて財 政黒字 を積 み立て よう

とい う路 線であ る.目 下 の ところ,ク リン トン

政 権 は,「 社 会 保 障 年 金 の 救 済 を 第 一 に

(SavillgSocialSecuri七yFirst)」 をス ロー ガン

として掲 げ,共 和党 の大 幅減税提案 や民主党 リ

ベ ラル派の歳 出増大要 求 に対 して対抗 姿勢 を鮮

明に してい る.ま た,主 だ った経 済学者の 間に

おいて も,社 会保 障年 金改革 の内容 に関 しては

種 々見解 は分か れる ものの,財 政黒 字 を社会保

障年 金の将来 的な積 み立て に当てる点で は見解

の一致が見 られ る(例 えば,Feldstein[1999],

Munnell[1998]な ど).財 政 黒 字の使 途 をめ ぐ

る議論 は,も っぱ ら社 会保 障年金 改革 をめ ぐる

議論 として展 開 されてい るとい って よい.

以上のような財政黒字の使途をめ ぐる政策論

争 を財政政策の トレンドという側面か ら評価す

るならば,後 者の路線がOBRA90以 来堅持 して

きた財政規律の堅持を将来年金への積み立てと
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いう形態で保持 しようとするものであるのに対

し,前2者 のそれは,緊 縮的な財政政策からの

路線転換 を迫 るものといえよう.80年 代以降の

苦難の道を経て確立 された財政再建の枠組みが

今後 とも堅持 されるのか,そ れとも裁量的財政

政策への回帰が現実化するのか,ア メリカ財政

政策 をめ ぐる政策選択は,今 後,来 るべ きアメ

リカ経済の調整局面,次 期大統領の選出,2002

年に期限を迎 える現行の予算統制システムの再

審議,と いった様々な局面において,鋭 く問わ

れることとなろう.

注

1)1980年 代 における財政赤字拡大のメカニズムに

関 し て は,さ し あ た り,河 音[2000]61-64ペ ー ジ を

参 照 され た い.

2)NAIRUの 計 測 を め ぐ る 議 論 に つ い て は,The

JournαlofEconomicPerspectiveの 特 集 を参 照 さ

れ た い(VoL11,No.1,Winter1997,pp.3-108).

3)Friedman[2000]pp.6-7.

4)Friedman[2000]pp.4-5.な お,彼 の こ の 主 張 は

Staiger,et.al.[1997]の 議 論 を 基 に し て い る.

5>Feldstein[1992],[1994]も,こ れ と ほ ぼ 同 様 の 見

8)以 上 のようなアメリカ金融 ・証券市場の構造変

化 に関しては,磯 谷[19971が その実態を分析 して

いる.

9)ア メ リ カ連 邦 予 算 過 程 に つ い で,具 体 的 に は,

U.S.Congress,Senate,BudgetCommittee[19981

を 参 照 され た い.

解を示している.

6)私 もまた,90年 代 の財政再建 をアメリカ財政政

策の歴史的画期 として位置づける点でFriedman

[2000]と 見解を一にするものである.た だし,緊 縮

財政への転換 ということは,こ れがすなわち財政

政策の意義の低下ということを意味 しない.財 政

再建下において,国 家は経済過程に対す る裁量度

を失うのではな く,む しろ逆に歳出のカッ トバッ

クを通 じた各種 プログラムに対す るプライオリテ

ィづけという新たな形で積極的に経済過程に関わ

ってい くのである.予 算政策の側面から90年 代財

政政策の歴 史的意義 を論 じた もの として,河 音

[1999b]を,ま た,国 防費の動向を事例としてこの

問題を論じたもの として,河 音[1999C]を,そ れぞ

れ参照されたい.

10)日 本 に お い て は,富 田[1998]が,制 度 論 を重 視

した 財 政 分 析 の 先 駆 的 研 究 と して 注 目 さ れ る.ま

た,河 音[1999a],[1999blも こ の よ う な ア プ ロ ー チ

の試 み の 一 つ で あ る.

11)GPRAを 中心 と した90年 代 に お け るPerformance

予 算 の試 み につ い て,よ り詳 し くは,Schick[2000],

pp.241―266,宮 川[1998]を 参 照 さ れ た い.
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