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《要旨》 

財政投融資の一つである産業投資は、現在、財政投融資特別会計投資

勘定において経理されている。産業投資は、これまで規模の拡大と縮小

を繰り返してきた。規模が縮小した局面では、財源の拡充、一般会計か

らの繰入れ、新たな分野への投融資によって、再び規模を拡大してきた。 

財政面の課題としては、投資勘定と一般会計の間での双方向の繰入れ、

多額の剰余金の発生が挙げられる。これは、投資勘定の財源に起因した

側面があると言え、今後、議論が求められよう。 

 

 

１．はじめに 

財政投融資の一類型である産業投資は、2000年代初頭の特別会計改革前は産

業投資特別会計において、現在は、財政投融資特別会計の一勘定である投資勘

定において経理されている。産業投資は、これまで規模の拡大と縮小を繰り返

してきた。本稿では、財政投融資特別会計投資勘定1の経緯を戦後復興期から振

り返り、資金の流れや投融資の傾向等を確認した上で、財政面の課題を考えた

い。 

 

２．産業投資の概要 

2-1．財政投融資の概要 

財政投融資は国による投融資活動であり、財政融資、産業投資、政府保証の

３つの類型から成る。財政融資は、財投債の発行により調達された資金等を用

いて政府関係機関等に対して行われる融資、産業投資は、日本電信電話株式会

社（以下「ＮＴＴ」という。）株式や日本たばこ産業株式会社（以下「ＪＴ」と

 
1 昭和28～61年度は産業投資特別会計、62～平成19年度は産業投資特別会計産業投資勘定、20

年度以降は財政投融資特別会計投資勘定。本稿では、特段の説明を付さない場合も、以下同様

とする。 
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いう。）株式の配当金などを原資として行う投資である。財政融資は償還確実性

がある事業への融資であるのに対して、産業投資はリターンが期待できるもの

の、リスクが高い事業への投資と位置付けられている。また、政府保証は、政

府関係機関等が金融市場で発行する債券や借入金を対象に、政府が元利払いに

対して行う保証である。 

令和５年度の財政投融資計画2では、財政融資が12兆7,099億円、産業投資が

4,298億円、政府保証が３兆1,290億円となっており、財政融資の規模が圧倒的

で、産業投資の割合は２％程度にとどまる。 

 

2-2．令和５年度当初予算の投資勘定の歳入・歳出 

令和５年度当初予算における財政投融資特別会計投資勘定の歳入・歳出のそ

れぞれの総額は１兆167億円となっている。歳入は前年度剰余金5,933億円のほ

か、配当金収入、納付金等が計上されている。歳出は、防衛力整備計画（令和

４年12月16日閣議決定）の財源としての一般会計へ繰入れ4,367億円のほか、産

業投資支出4,298億円等が計上されている（図表１）。 

また、産業投資支出の内訳は、独立行政法人エネルギー・金属鉱物資源機構

（ＪＯＧＭＥＣ）へ1,392億円、株式会社国際協力銀行へ900億円のほか、株式

会社海外交通・都市開発事業支援機構等の５つの官民ファンドへ計1,636億円な

どとなっている。 

 

３．産業投資の経緯 

3-1．復興金融公庫と米国対日援助見返資金特別会計 

我が国経済は、先の戦争によって大きな損害を受け、終戦直後に生産は大幅

に減少した。戦後の経済再建に当たって、傾斜生産方式の下で石炭・鉄鋼といっ

た基幹産業を増産するため、生産設備の回復に巨額の資金が必要とされた。昭

和22年に設立された復興金融金庫は、主に日本銀行引受けの復興金融債券の発

行によって資金を調達し、基幹産業に対して資金供給を行ったが、ドッジ・ラ

インの下、「インフレの元凶」3として、24年に融資活動が停止されることとなっ

た。 

同年に設置された米国対日援助見返資金特別会計は、米国の対日援助物資を

国内で販売した売却代金を積み立て、融資や出資を行った。翌25年の朝鮮戦争 

 
2 財政投融資計画に計上されるのは、財政投融資のうち５年以上の長期運用分。 
3 大蔵省財政史室（1983）96頁 
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を機に生じた特需で輸出が急増する中、復興金融金庫が担っていた資金供給の

役割を引き継いだ。この時期に日本輸出銀行4（25年設立）、日本開発銀行（26

年設立）といった政府関係金融機関が設立されると、私企業に対する融資は、

従来の直接融資から、これら政府関係金融機関を通じて間接的に行われるよう

になった。 

昭和26年に米国の対日援助が打ち切られ新規の積立てが無くなったことから、

 
4 日本輸出銀行は、昭和25年12月に設立された。27年４月に日本輸出入銀行となり、設立当初

の輸出金融に加え、輸入金融等が業務となった。 

（注）１．納付金のうち1,500億円は、地方公共団体金融機構からの納付金であり、「特別会計に関す

る法律」の規定により、交付税及び譲与税配付金特別会計へ1,500億円、財政融資資金勘定

へ0.3億円が繰り入れられる。

　　　２．歳入計及び歳出計には、上記の内訳に加え「その他」（歳入328億円、歳出２億円）が含ま

れる。

(出所）予算書より作成

歳入計 10,167 歳出計

図表１　財政投融資特別会計投資勘定の歳入・歳出
（令和５年度当初予算ベース）
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28年、米国対日援助見返資金特別会計は廃止され、その役割は新設の産業投資

特別会計に継承された。 

 

3-2．前身の産業投資特別会計の設置 

(1)高度経済成長期の産業投資特別会計 

高度経済成長期、産業投資特別会計からの出資金の多くは、日本開発銀行と

日本輸出入銀行に対するものであった。日本開発銀行では、昭和30年代半ば過

ぎまで基幹産業に対する重点融資が、40年代は地域格差是正への対応や石炭か

ら石油へ転換していったエネルギー政策への対応などへ融資が行われた。また、

日本輸出銀行5では、当初、専ら輸出金融が行われたが、30年代半ば以降、海外

直接投資、直接借款、輸入金融へ融資の対象を広げていった。 

産業投資特別会計は、米国対日援助見返資金特別会計と一般会計からの承継

資産を基に設置されたため、財源は資産運用及び回収金にほぼ限られていた。

そのため、昭和31年度に産業投資特別会計に資金6を設置し、一般会計から資金

への繰入れが始まり、34年度からは同特別会計の歳入に直接繰入れが行われた。

また、37年度から米国対日援助債務処理費として、戦後の米国からの対日援助

に係るガリオア債務の償還が実施され7、その財源として日本開発銀行の国庫納

付金等が充てられることとなった。産業投資特別会計の財源を確保するため、

政府保有の日本航空株式会社や電源開発株式会社の株式の一部等が売却された

ものの、その金額は限定的であり、45年度に産業投資支出が当時のピークの

1,058億円まで拡大する中（図表２）、産業投資特別会計の歳入の７割は一般会

計からの繰入れが占めることとなった。 

藤崎（1984）は、産業投資特別会計は「原資の大部分は、無利子である租税

をもって構成されており、そのため、出資に適していた」8とした上で、日本開

発銀行と日本輸出入銀行の融資活動は、巨大な「国家資金による資本金」9と資

金運用部10からの資金供給によって可能となったと述べている。 

 

 
5 脚注４と同じ。 
6 この「資金」は、財政法第44条で規定される特別の資金。財政投融資特別会計投資勘定にお

いては、投資財源資金が設置されている。 
7 昭和48年度に完済された。 
8 藤崎（1984）31頁。 
9 藤崎（1984）34頁、36頁。 
10 資金運用部資金法に基づく概念上の機関。郵便貯金や政府の特別会計の積立金等の政府資金

を統合管理・運用するもの。財政投融資改革により、平成13年に廃止された。 
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(2)財政悪化で始まった一般会計への繰入れ 

昭和50年度補正予算で特例公債が10年ぶりに発行されるなど一般会計の財政

状況が悪化すると、一転して、産業投資特別会計から一般会計への繰入れが始

まった。当時の産業投資特別会計法には、一般会計への繰入れについて規定が

無かったため、特例措置に係る法律が定められた。52年度は、民間需要の伸び

悩み等の経済情勢を踏まえ、総合経済対策が決定され、補正予算で公共事業の

追加等が行われた。その財源を確保するため、「一般会計の歳出の財源に充てる

ための産業投資特別会計からする繰入金に関する法律」に基づき、単年度の特

例措置として、一般会計への繰入れが行われた。具体的には、北海道東北開発

公庫の滞貸償却引当金の繰入率、日本開発銀行及び日本輸出入銀行の貸倒準備

金の繰入率の改定等によって国庫納付金を増加させ、1,058億円が一般会計へ繰

り入れられた。 

昭和56年度予算の編成に当たって、公債発行額を２兆円減額する方針が示さ

れると、56～59年度は、「財政運営に必要な財源の確保を図るための特別措置に

関する法律」に基づき、日本開発銀行及び日本輸出入銀行の法定準備金の積立

率を引き下げること等によって国庫納付金の増額を図り、この４年間で計370

億円が産業投資特別会計から一般会計に繰り入れられた11。 

こうした財政的な側面に加え、企業が資本市場からの資金調達を増やしてい

 
11 他方で、昭和55年度まで行われてきた一般会計から産業投資特別会計への繰入れは、いった

ん停止された。 
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く中、産業投資支出は昭和59年度に40億円まで縮小した。 

 

3-3．ＮＴＴ株式及びＪＴ株式の帰属による財源拡充 

 昭和56年に設置された第二次臨時行政調査会12における答申を踏まえ、その

後、三公社（日本国有鉄道、日本電信電話公社、日本専売公社）の民営化（特

殊会社化）が実施されていくこととなった。日本電信電話公社の民営化に当たっ

て、株式売却収入や配当金の使途をめぐる議論が行われた。当時の国会審議に

おいては、郵政省は「国の電気通信振興の中核的な推進機関としての電気通信

振興機構を設立して電気通信の振興を図りたい」旨要求していたが13、大蔵省

は「国民共有の資産であることを考えると、特定分野の財源として使うべきで

はない」旨主張した14。その後の60年度予算の編成過程における調整の結果、

ＮＴＴ株式の売却可能分である３分の２は国債償還の財源に充てるために国債

整理基金特別会計に帰属させること、政府保有が義務付けられている３分の１

は産業投資特別会計に帰属させ、その配当金収入を技術開発等に活用すること

となった。また、通商産業省・郵政省共管の基盤技術研究促進センターを設立

し、産業投資特別会計から出融資を行うこととなった15。 

 また、日本専売公社の民営化については、ＪＴ株式の売却可能分である２分

の１は同じく国債整理基金特別会計に帰属させること、政府保有が義務付けら

れている２分の１は産業投資特別会計に帰属させることとなった16。 

 こうした経緯を経て、昭和61年度からＮＴＴ株式、ＪＴ株式の配当金収入が

歳入に加わった。また、翌62年度には日本航空株式会社の完全民営化に伴う株

式売却収入があった17。これらを財源に産業投資支出の規模はいったん拡大し

たが、63年度以降は日本開発銀行等の国庫納付金が減少し、産業投資支出は再

び縮小傾向となった。 

 
12 昭和56～58年に設置された行政改革に関する調査・審議機関。 
13 第101回国会閉会後参議院決算委員会会議録第６号17頁（昭59.11.8） 
14 第102回国会参議院逓信委員会会議録第３号８頁（昭59.12.6） 
15 通商産業省は、昭和60年度予算編成に当たって、産業技術センターの設立を要求していたが、

最終的に、郵政省が要求していた電気通信振興機構と一体化し、基盤技術研究促進センターが

設立されることとなった。 
16 ＪＴ株式の政府保有義務は、当初、２分の１以上であった。ただし、ＪＴ設立時の経過措置

により、当分の間、３分の２以上とされた（経過措置は平成14年４月に廃止）。その後、平成

23年に東日本大震災の復興財源に充てるため、３分の１超となった。 
17 昭和62年に、社会資本整備の促進を図るためＮＴＴ株式の売却収入を活用した無利子貸付制

度が創設されることに伴い、産業投資特別会計に社会資本整備勘定が設置された。従来の産業

投資特別会計の経理は、産業投資勘定において経理されることとなった。 
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3-4．バブル経済崩壊後の経済対策と特別会計改革 

 バブル経済崩壊後、累次の経済対策や阪神・淡路大震災等への対応のため補

正予算が編成され、平成４～７年度の補正予算では、一般会計から産業投資特

別会計へ繰入れが行われた。９年４月に消費税率が３％から５％へ引き上げら

れる中、同年夏にアジア通貨危機が勃発し、更に国内の大手金融機関の破綻が

相次ぎ、経済情勢が急速に悪化した。10年11月に決定された緊急経済対策を実

施するための10年度第３次補正予算において、一般会計から3,671億円が繰り入

れられ、貸し渋り対策等のために日本開発銀行及び北海道東北開発公庫へ出資

が行われると、産業投資支出は一気に拡大した。 

度重なる財政出動や減税によって財政状況が厳しさを増す中で、特別会計の

歳出総額（各特別会計の歳出額の単純合計額）の規模が膨らみ、さらに、その

仕組みが複雑で分かりにくいこと等から、特別会計の見直しを求める声が高

まっていった。平成17年度は、前年度に電源開発株式会社が完全民営化された

ことにより前年度剰余金受入れの増加が見込まれたことから、17年ぶりに産業

投資特別会計から一般会計への繰入れが行われた。17年11月に財政制度等審議

会から「明確な必要性がない剰余金、積立金については、一般会計への繰入れ

などを行うべき」との考え方が示されると、翌12月には、行政改革の重要方針

（平成17年12月24日閣議決定）において、特別会計改革により「今後５年間に

おいて合計約20兆円程度の財政健全化への貢献を目指すもの」とされ、18年度

以降、財政健全化を目的とした産業投資特別会計から一般会計への繰入れが行

われることとなった。また、18年５月に「簡素で効率的な政府を実現するため

の行政改革の推進に関する法律」（以下「行政改革推進法」という。）が成立し、

産業投資特別会計産業投資勘定は、①20年度までに財政融資資金特別会計へ移

管すること、②移管後については、廃止を含めて検討することとされた。さら

に、19年３月に「特別会計に関する法律」が成立し、20年度より財政投融資特

別会計投資勘定で経理されることとなった。 

 

3-5．官民ファンドへの対象拡大 

戦後最長の景気回復が続き、特別会計改革が進む中、産業投資支出は平成19

年度に91億円まで縮小した。こうした中、政府において19年から20年にかけて、

産業投資の在り方についての検討が行われた。19年12月の中間報告18には、研

 
18 「今後の財政投融資の在り方について（中間報告）」（平19.12財政投融資に関する基本問題

検討会） 

7 経済のプリズム No230 2023.11



 

究開発分野におけるベンチャー支援等や、レアメタル等の資源探鉱・開発分野

において、産業投資によるリスクマネー供給が必要との考えが盛り込まれた。

ほどなく閣議決定された20年度予算には、レアメタル等の安定供給確保の経費

等が新規で計上されたこと等により、産業投資支出は1,000億円超に急拡大した。     

続く20年６月の報告書19では、①研究開発・ベンチャー支援の分野、②レア

メタル探鉱・開発等の国家的プロジェクトの分野、③環境・アジアへの投資の

促進等の分野に重点的に産業投資を活用する考えが示された。以後、従来の政

府関係金融機関に加え、官民ファンドや独立行政法人石油天然ガス・金属鉱物

資源機構（ＪＯＧＭＥＣ）20への投融資が増加している（図表３）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

官民ファンドは、官民共同出資のファンドである。このようなファンドは、

平成21年に設立された株式会社産業革新機構などが既に存在していたが、25年

に入ると、日本再興戦略（平成25年６月14日閣議決定）の施策を実施するため、

株式会社農林漁業成長産業化支援機構（Ａ－ＦＩＶＥ）、株式会社海外需要開拓

支援機構（クールジャパン機構）などが相次いで設立された。 

こうした官民ファンドの運営状況の検証を行うために作成されたガイドライ

 
19 「今後の産業投資の在り方について」（平20.6財政投融資に関する基本問題検討会産業投資

ワーキングチーム） 
20 令和４年11月に独立行政法人エネルギー・金属鉱物資源機構に名称変更（ただし、英文略称

は変更無し）。 
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図表３ 投融資の推移

（億円）

（年度）

政府関係金融機関

その他

独立行政法人

（ＪＯＧＭＥＣを除く）

官民ファンド

ＪＯＧＭＥＣ

（注）１．令和３年度までは決算、４年度は補正後予算、５年度は当初予算。

２．官民ファンドには、株式会社地域経済活性化支援機構への預金保険機構経由の出資、株式

会社日本政策投資銀行の競争力強化ファンドへの貸付け及び特定投資業務への出資を含む。

（出所）財務省「決算の説明」等を基に作成

8経済のプリズム No230 2023.11



 

究開発分野におけるベンチャー支援等や、レアメタル等の資源探鉱・開発分野

において、産業投資によるリスクマネー供給が必要との考えが盛り込まれた。

ほどなく閣議決定された20年度予算には、レアメタル等の安定供給確保の経費

等が新規で計上されたこと等により、産業投資支出は1,000億円超に急拡大した。     

続く20年６月の報告書19では、①研究開発・ベンチャー支援の分野、②レア

メタル探鉱・開発等の国家的プロジェクトの分野、③環境・アジアへの投資の

促進等の分野に重点的に産業投資を活用する考えが示された。以後、従来の政

府関係金融機関に加え、官民ファンドや独立行政法人石油天然ガス・金属鉱物

資源機構（ＪＯＧＭＥＣ）20への投融資が増加している（図表３）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

官民ファンドは、官民共同出資のファンドである。このようなファンドは、

平成21年に設立された株式会社産業革新機構などが既に存在していたが、25年

に入ると、日本再興戦略（平成25年６月14日閣議決定）の施策を実施するため、

株式会社農林漁業成長産業化支援機構（Ａ－ＦＩＶＥ）、株式会社海外需要開拓

支援機構（クールジャパン機構）などが相次いで設立された。 

こうした官民ファンドの運営状況の検証を行うために作成されたガイドライ

 
19 「今後の産業投資の在り方について」（平20.6財政投融資に関する基本問題検討会産業投資

ワーキングチーム） 
20 令和４年11月に独立行政法人エネルギー・金属鉱物資源機構に名称変更（ただし、英文略称

は変更無し）。 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

平9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 令元 3 5

図表３ 投融資の推移

（億円）

（年度）

政府関係金融機関

その他

独立行政法人

（ＪＯＧＭＥＣを除く）

官民ファンド

ＪＯＧＭＥＣ

（注）１．令和３年度までは決算、４年度は補正後予算、５年度は当初予算。

２．官民ファンドには、株式会社地域経済活性化支援機構への預金保険機構経由の出資、株式

会社日本政策投資銀行の競争力強化ファンドへの貸付け及び特定投資業務への出資を含む。

（出所）財務省「決算の説明」等を基に作成

 

ン21に基づき、平成25年12月から官民ファンドの活用推進に関する関係閣僚会

議幹事会が開催されている。令和５年10月の同会合において、検証の対象とさ

れた14の官民ファンドのうち８つで累積赤字があることが公表された。累積損

失額は、株式会社農林漁業成長産業化支援機構が151億円、株式会社海外需要開

拓支援機構が356億円、株式会社海外交通・都市開発事業支援機構が156億円、

株式会社海外通信・放送・郵便事業支援機構が127億円などとなっている。この

うち株式会社農林漁業成長産業化支援機構については、３年度以降は新たな出

資の決定を行わず、可能な限り速やかに解散するとの方針が既に示されている。 

これら累積損失の規模が大きい４つの官民ファンドに対して、産業投資から

出資が行われている。国会審議において、赤字の官民ファンドを廃止すべきで

はないかとの指摘に対して、岸田総理は、「官民ファンドは、リスクマネーを供

給するのが役割であるので、スタートの段階で財政上厳しい状況になることは

当然考えられる。その後が大事だ」旨述べ22、一定の理解を求めていたが、「計

画を下回った場合には統合、廃止も含めて具体的な道筋を検討することになる」

との考えも示している23。 

過去を振り返ると、これまで産業投資の出資が毀損したことがあり、その金

額が最も大きいのは昭和60年に設立された基盤技術研究促進センター 24の

2,684億円である。産業投資は、政策的な投資であると同時に、収益性も求めら

れている。官民ファンドの設立が相次いでからおよそ10年が経ち、その一部で

累積損失が生じている状況を踏まえ、産業投資から官民ファンドへ出資を行う

ことの妥当性について、検討が求められよう。 

 

４．財政面の２つの課題 

4-1．投資勘定と一般会計間の双方向の繰入れ 

これまで見てきたとおり、一般会計から財政投融資特別会計投資勘定への繰

入れは、繰り返し行われてきた。その時期は、①高度経済成長期を中心とした

時期、②バブル経済崩壊から国内金融危機の時期、③リーマン・ショック以降、

に大別できる。このうちリーマン・ショック以降は、決算ベースで５回あり、

いずれも補正予算で計上された。つまり、特別会計として区分経理していなが 

 
21 「官民ファンドの運営に係るガイドライン」（平25.9.27官民ファンドの活用推進に関する関

係閣僚会議決定） 
22 第211回国会参議院予算委員会会議録第17号22頁（令5.5.26） 
23 第212回国会参議院予算委員会会議録第１号（令5.10.31） 
24 脚注15を参照。 
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らも、一般会計から繰り入れられた相当程度の税財源が、リスクマネーとして

供給されていると見ることができる。 

他方で、財政投融資特別会計投資勘定から一般会計への繰入れも行われてい

る25。その回数は、平成17年度に再開されて以降、令和３年度までの決算ベー

スで13回に上る。特別会計改革においては、財政健全化を目的に実施されたが、

29年度及び30年度は東日本大震災の復興財源に26、令和５年度は当初予算にて

防衛力整備計画の財源としての一般会計へ繰入れが計上されている。 

 
25 昭和60年の産業投資特別会計法の改正により、一般会計への繰入れ規定が整備された。 
26 このほか、平成28年度は、同じく復興財源に充てるために2,783億円が国債整理基金特別会

計に繰り入れられた。 

（億円）

年度

　一般会計
　　→　投資勘定

株式売却収入
　投資勘定
　　→　一般会計

産業投資支出

平17 - - 1,788 1,208

18 - - 1,202 319

19 - - 794 91

20 - - 516 1,202

21 2,205 - - 3,308

22 - - 211 1,076

23 - 3,817 1,702 3,034

24 3,620 - - 5,112

25 - 1,533 2,004 1,445

26 - 2,369 - 1,225

27 - - 2,300 1,395

28 2,590 2,672 1,244 2,780

29 - - 554 2,280

30 - - 634 2,066

令和元 350 2,495 4,321 3,610

2 2,000 - 1,461 5,150

3 - - - 1,889

計 10,765 12,886 18,731 37,191

（注）平成19年度までは産業投資特別会計産業投資勘定。

（出所）決算書より作成

図表４　財政投融資特別会計投資勘定・一般会計間の繰入れ
（決算ベース）
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このように、投資勘定と一般会計との間では、双方向で繰入れが行われてい

る。投資勘定から一般会計への繰入れが再開された平成17年度以降を見ると、

一般会計から投資勘定への繰入れが１兆765億円であるのに対し、投資勘定から

一般会計への繰入れは１兆8,731億円に上り、差引き17年間で合計7,965億円が

一般会計へ繰り入れられている（図表４）。財政状況が厳しい中で、一般会計へ

の繰入れは評価され得るが、ほぼ毎年のように一般会計へ繰入れが行われる一

方で、経済対策等で必要な際に補正予算で逆方向の投資勘定への繰入れが行わ

れている。このような会計間の複雑なやり取りは、国の予算全体の把握を困難

にするだけではなく、区分経理の必要性が問われるものと指摘できよう。 

 

4-2．多額の剰余金 

 平成26年度以降、投資勘定の剰余金が高水準で推移している。剰余金は、決

算における収納済歳入額から支出済歳出額を差し引いた金額である。剰余金の

発生要因について、①歳入増（歳入決算額＞歳入予算額）、②歳出減（歳出決算

額＜歳出予算額）、③予算額の不一致（歳入予算額≠歳出予算額）の３つに分け

て図表５に示すと、26年度に予算額の不一致によって急増していることが分か

る。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

平成26年の経済情勢は、４月の消費税率８％への引上げの影響等により、実

質ＧＤＰ成長率が２四半期連続でマイナス成長となった（速報値公表時）。こう

した中、12月に「地方への好循環拡大に向けた緊急経済対策」が閣議決定され、

同対策を実施するための26年度補正予算では、ＮＴＴ株式の売却収入（1,347
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図表５ 剰余金の推移（要因別）

歳入増 歳出減 予算額の不一致 剰余金

（億円）

（年度）

（出所）財務省「決算の説明」より作成
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億円）、前年度剰余金受入れ（1,211億円）、配当金収入（889億円）等により、

3,856億円の増収を見込んだ。一方、追加額は230億円にとどまったため、当初
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業の配当額は過去最高の水準にある27。加えて、23年度以降、およそ２～３年
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するためには、前年度剰余金受入れや配当金収入等について、実態に見合った

予算を計上する必要があるのではないか。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
27 『日本経済新聞』（令5.6.9） 
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図表６ 配当金収入の推移（決算ベース）

その他

ＪＴ株式

ＮＴＴ株式

配当金収入

※配当金収入（予算ベース）

（億円）

（年度）

（注）１．「※配当金収入（予算ベース）」は、最終補正後予算。５年度は当

初予算。

２．昭和61年度は産業投資特別会計、62～平成19年度は産業投資特別

会計産業投資勘定、20年度以降は財政投融資特別会計投資勘定。

（出所）決算書、予算書より作成
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他方、歳出面では、産業投資支出や産業投資予備費で多額の不用額が発生し

ている。つまり、これら経費を過大に予算計上していると言え、実需に見合っ

た予算額となっているのか、精査することが求められる。 

 

５．おわりに 

本稿で経緯を見てきたように、米国対日援助見返資金特別会計は、米国の対

日援助の打切りによって廃止された。新たに設置された産業投資特別会計は、

対日援助債務の完済（昭和48年）後や、産業投資支出が大幅に減少した50年代

末に、その在り方が問われた。60年の見直しでは、ＮＴＴ株式及びＪＴ株式の

一部の帰属により財源を拡充し、技術研究開発等へ投融資を拡大した。その後、

行政改革推進法において「廃止を含めて検討する」とされたものの、移管後の

財政投融資特別会計投資勘定においては、従来の政府関係金融機関から官民

ファンド等へ投融資先を広げてきた。産業投資は、これまで幾度も必要性が検

討されてきたが、投融資分野の拡大等により存続してきたのである。 

財政面を見ると、投資勘定と一般会計の間では、双方向の繰入れが行われ、

近年はネットで一般会計への繰入れ額が大きくなっている。また、投資勘定で

多額の剰余金が発生している。一般会計への繰入れや多額の剰余金が発生して

いることは、前年度から受け入れる剰余金に加え、配当金収入と株式売却収入

等を投資勘定内で使い切ることができない結果と見ることもできる。もとより

投資勘定の収入は、産業投資支出に見合った収入とはなっておらず、増加傾向

の配当金収入や近年の株式売却収入が剰余金の発生に拍車をかけている。政府

保有株式に財源を依拠した投資勘定を区分経理し続けることが妥当なのか、特

別会計改革後の状況を踏まえた議論が必要となってくるのではないか。 
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