植草一秀　早稲田大学大学院教授による講演「日本経済の現状と展望」概要について

　全国木材産業政治連盟では、平成１５年５月９日、植草一秀　早稲田大学大学院教授を招き「日本経済の現状と展望」と題する時局大講演会を開催しました。

　講演の概要を次のとおり取りまとめましたのでお知らせいたします。

〔文責：全木連・企画部指導課・細貝〕

· 要旨

· 講演結果の概要全文

１．日米株価の比較

２．立ちはだかる経済問題

３．小泉政権下の２４ヶ月

４．日本経済の現状

５．９０年代の政策対応と経済変動

６．日本経済１５年の軌跡

７．小泉政権２カ年間の評定

８．「政策転換」無くして「日本再生」無し

９．救国緊急総合経済政策の提唱

10．財政政策―求められる財政健全化総合戦略

11．節度ある金融政策の維持

12．国益を損なう政策に厳重な警戒が必要

13．不良債権問題への対応

14．企業戦略

15．2003年の展望　－歴史に学ばぬ者は歴史を繰り返すー

全国木材産業政治連盟時局大講演会　「日本経済の現状と展望」〔講演要旨〕

日　　時　　平成１５年５月９日（金）１５：００～１６：３０

場　　所　　虎ノ門パストラル「鳳凰」

講師：植 草  一 秀　早稲田大学大学院公共経営研究科教授

１．日米株価の比較

日本経済の停滞が非常に深刻な状況である。小泉政権が誕生して２年を経過したが、この2年間に日経平均株価は半分になり、時価総額が170兆円以上減少している。

日本全体ではバブル崩壊後の資産価値の減少は1,400兆円を超えており、金融資産が1,400兆円といわれているがそれに匹敵する資産価格の減少が生じている。

米国の株価は、1990年の12月11日に2,365＄で、この頃のアメリカは、今の日本と同様の深刻な不況、巨額な財政赤字、不良債権問題と3つの大きな問題を抱え、非常に厳しい状況に直面していたが、景気回復優先の政策により、株価の底入れ、景気の底入れ、地価を底入れさせ、結果として不良債権処理を進め、財政赤字を減らした。これにより3重苦の経済を見事に克服した。これが93,94,95年である。しかし、勢いをつけすぎ、97、98,99年の3年間に株価が2倍に上昇した。ITバブルであり、96年12月5日のニューヨークダウが6,437＄から、2000年1月14日の11,722＄がアメリカのバブルである。その後、2000年代に入り、3割から4割のバブルの調整が完了したところである。

一方、日本は、日本の株価の最高値は今から13年半前の1989年の12月29日、日経株価平均38,915円で、アメリカから10年先立ってバブルとなっている。1987年11月21,100円だったものが、89年12月に39千円と2年で株価が2倍になった。これがバブルであり、90年代に入り、13.5年間、株価は下落を続け現在に至っている。

これは危険な状況で、銀行の株価がそれを象徴しているが、一般的に言うとのんびりしている。ペイオフが延期されたことにより、預金が全額保護されるので、銀行がつぶれても心配しないということがある。

２．立ちはだかる経済問題

日本が直面している問題は、90年代前半のアメリカの状況と似ている。一般的には、深刻な不況、特に中小企業や国内型の産業が厳しい。不況以外に二つの問題がある。その一つが財政赤字であり、国と地方を合わせた借金の合計は700兆円、日本のGDPが500兆円であるので、140％のGDP比率というのは、主要国の中で日本が最悪であり、そのため日本の国債の格付けが下がっているという問題が生じている。

もう一つの問題は不良債権問題、90年代後半の深刻な不況が長引いていることである。不良債権の処理を今やろうとすると80兆円位のお金が必要になる。

このように不況、財政赤字、不良債権の三つの問題が行く手を阻んでいるが、どうやって乗り越えるかということについて、二つの正反対の意見がある。小泉首相が提案しているのは、改革路線、改革なくして成長なしといわれているが、できるのかどうかわからない。改革路線をやるためには、綿密な計画、周到な準備、適切な時期、優れたリーダー、チームワークで、この５つの条件が整っていなければならないが、今は残念ながらこの条件が一つも整っていない。

これに対して、不況を克服するため景気回復に全力をあげる。不況をしっかり克服すれば、財政の建て直しや不良債権の処理がスムースに進めることができるのではないか。どのルートで進めるか意見対立がずーと続いている。

３．小泉政権下の２４ヶ月

小泉政権が発足してから2年間の株価であるが、よりよい明日を目指す米百票の方針で、2年間、一貫してそれを貫いたかというとそうではない。緊縮財政と企業に対しては、退出すべき企業は市場から退出させる。その結果、株価がストンと下がり、1万円割れ、景気も急激に悪化した。

そういう状況になると、「柔軟かつ大胆に変える」ということで、個別の企業の救済はしないといっていたのを危ないといわれていた数十社が軒並債権放棄という形で処理が進んだ。

2002年前半、2度補正予算を組み、株価は11,979円まで上昇し、政府は景気底入れ宣言を発表した。政策を変えたらよい流れがでてきた。ところが2002年6月に政府がデフレ対策第2弾で一転して緊縮政策に変わった。中小企業にも増税する外形標準課税の導入検討、健康保険法の改正で医療費の本人負担2割負担を3割負担、年金給付の減らすという話が軒並出てきた。

2002年秋には、大銀行をつぶすという話が出てきて、あっという間に株価が9千円を割り込み、「柔軟かつ大胆に変える」ということで、政策が変わり、補正予算を5兆円の国債発行する形で打ち出した。10月30日には大銀行はつぶさないという方針に変わった。ここで景気回復に取り組んでいれば今頃は事態が変わっていたが、残念ながら2003年に入って、国債5兆円を発行したので、国債発行額が昨年度35兆円になり、株価も下落を続けている。

４．日本経済の現状

　日本で製造業の割合は、経済全体の2割で、8割がものづくり以外の非製造業である。

　製造業は全体の五分の一であるが、製造業の動きと経済全体の動きはほぼ連動しているので、経済全体の動きを見る上で役立つ。日本の景気は2002年の8月から現在、下り坂に入っており、景気は再び後退局面になっている。98、99年の数字と同じレベルで、その頃は、長銀や日債銀が倒産したりして、日本が深刻な不況に突入していた時期で、今の経済活動はその頃と同じである。しかも下り坂である。

2000年の8月が景気のピーク、そして、2001年の11月が景気のどん底、15ヶ月で16％落ち、最悪の景気の落ち込んだ。落ち込みの一番の理由は、森政権と小泉政権が強烈なブレーキを踏んだ。超緊縮政策で、それに特殊な意味が加わった、2001年9月のテロ、ITバルブ崩壊が重なった。2002年はその反動があったが、ブレーキを踏んでしまった。

90年から現在までに日本の景気はどんな波動を描いてきたか。失われた90年代などといわれるが、94年から97年に掛けて、99年から2000年にかけても景気ははっきり浮上している。何があったかというと、いずれも景気対策で浮上した。

逆に落ち込んだのは、3回あり、91年から94年はバブル崩壊、97～99年の橋本政権の史上空前の増税、2000年～2003年の森政権と小泉政権の強烈なブレーキを踏んだこと。

戦後の日本経済を時系列的に調べて見ると、稼働率が95まで落ちてきた時が不況で、現在は日本経済全体で90～93であり、今の日本は戦後で一番厳しい不況である。

100のうち、90が動いているので90の人に聞くと景気はよくないけどそこそこということになる。

日本経済のうち8割の産業は内需型の産業であり、このような業種に属している会社は日本経済が浮上しない限り、自ら浮上させることは極まれである。

５．９０年代の政策対応と経済変動

90年代に株価が急落したのは4度あり、株価急落のときに本格的な景気てこ入れ策をして、株価の猛烈な反発が乗じている。1度目が7千円、2度目が5千円、3度目と4度目が8千円という株価上昇が生じている。

危機にしっかりした景気てこ入れ策を打つと株が上がり、景気がよくなる。財政赤字が大きいということは事実であるが、やっと軌道に乗ったところで、先を急ぎすぎ、96年のように政策が行き過ぎた逆噴射のブレーキを踏み込みすぎると折角浮上した景気が悪化する。

６．日本経済１５年の軌跡

日本のGDPは 87年～90年の4年間の年平均の日本の経済成長率は5.4％（バブル景気）であった。これが、92年～95年はガクット下がり、平均値で1.0％（バブル崩壊不況）である。重要なのは95年で、経済指標の数字がプラスになり、バルブ崩壊に伴ういろいろな調整が95年に終了した。96年には3.4％の経済成長を実現している。それも個人消費や設備投資が主役で理想の景気回復であった。それを写して、株価は22,000円まで上がった。この流れを大切にしていればよかったのであるが、橋本政権が登場し、財政赤字を減らさなければならないということで、13兆円の強烈なブレーキを踏み、経済成長はマイナス2％、株価は12,000円まで下落し、拓銀、山一證券等が破綻。

そこで小渕政権が景気対策を優先し、日本の成長率は98年から2000年にかけてうなぎのぼりに上昇し、マイナスから2.8％に、株価も2万円を突破し、日本経済を危機のふちから救い出し見事に浮上させた。

2000年から2003年は、橋本政権以上の緊縮財政をやった結果、株価の暴落、不況となった。80年代後半がバブル景気、90年前半がバブル崩壊不況、96年以降の不況は2度あり、これは政策不況である。

７．小泉政権２カ年間の評定

小泉首相の唱える改革の精神はよいが、問題は経済運営のやりかたであり、経済運営は明らかに失敗してきた。小泉政権のキャッチフレーズは、「改革なくして成長なし」ということで、改革を優先しようということと、その間しばらくは不況が続くという意味を持っているが、不況が続くということは、実現しているが、改革は進展せず、7つの公約も破られた。

８．「政策転換」無くして「日本再生」無し

このような現状を踏まえると、「政策転換なくして日本再生なし」ということが断言できる。

株価と政策に対し、景気は半年から1年くらい遅れて連動する。2000年からは少しずれているが、テロとITバルブの調整とその反動があった。現在の状況であるが、小泉政権の政策は、緊縮路線で株価は下落、景気は半年後追いなので、今年は、年末頃までは景気が下り坂というのはほぼ確定的である。

経済政策は、大きく分けて、「陰の政策」と「陽の政策」がある。陰の政策は見栄えがよいが、問題は国民全体が不幸になる。陽の政策は陽の政策の流れを作る。政策は、見栄えよりも国民を幸福にすることが判定基準になる。

９．救国緊急総合経済政策の提唱

具体的にどういうことがあればよいのかというと、私は「救国緊急総合経済政策」を提唱している。骨子は5項目である。

1） 政策路線を変える。「景気回復優先」を明確に宣言すること。

2） 真水５兆円の内需支援政策をしっかりした言葉で打ち出せば充分であり、90年代のアメリカの回復のプロセスのように流れの大転換が生じる。陽の流れがいろいろな問題を解きほぐしてくる。

3） 個人消費や設備投資、住宅投資といった民間の需要が中心となった2～3％の経済成長の軌道を如何に作るか。しっかりした対策を打ったら翌年には相当な効果が出て来る。逆噴射しないことも重要である。

4） 財政の健全性重視。緊縮政策は決して財政赤字を減らしていない。緊縮政策を進めると景気が壊れると税収が減り、赤字は増える。10年でしっかり財政を立て直すための明確なプランを出し、これと、悪い流れを断ち切る景気対策をセットで出す。景気対策を推進することで財政再建が促される。

5） 金融政策は変なことをやらないことが重要。変化ことをやる動きが水面下にある。

10．財政政策―求められる財政健全化総合戦略

財政赤字を増やす政策を積極財政、財政赤字を減らす政策を緊縮財政というが、財政赤字を減らそうとしてブレーキを踏み込んだら景気がぼろぼろになってしまい赤字が増えてしまう。小泉政権の緊縮政策も赤字を減らしているのではなく、赤字を増やしていることになる。

　私は、本当の財政再建を目指すべきであると主張している。それには3本の柱がある。

　「景気回復無くして財政健全化なし」である。現在、不況を促進していることが赤字拡大の最大の要因である。　本当に赤字を減らそうとするならば、景気を盛り上げることが大切である。

2つ目は、日本の社会保障の財政は今のままいったら完全に破綻するので、消費税の引き上げは避けて通れない。景気がしっかり軌道に乗った後で1年当たり1％を限度に上げ、最終的には15％位にする。そうすれば財政再建は可能である。

3番目に、そのうよう国民の負担の増加を求めるためには、官の部分の無駄を取り除くこと、地方公共団体の統合や天下りの廃止などをしっかり打ち出していく。

公共事業はやるが、無駄な公共事業をやめる。不況が深刻な時は、金利が安くて、工事代金も安い時でもあるので、不況が深刻な時に必要な公共事業を実施すれば安上がりでできる。それ以外に減税や出産育児の支援なども重要である。

11．節度ある金融政策の維持

金融政策はインフレ率1～3％位を目指す目標を設定してもよいと思う。問題はやり方で、ノーマルなやり方でやるかアブノーマルなやり方でやるかが分かれる。現在、ゼロ金利とか量的な緩和をやっているので伝統的な金融政策ではできない。

その時は、財政政策等により景気を先ずよくする。そうすると資金需要がでてきて、マネーサプライが増えるので、こういうやり方を目指すべきである。

12．国益を損なう政策に厳重な警戒が必要

今の日本の政策であるが、不況はほっておいて会社をどんどん潰す。こういうのを改革と呼んでいる。これを一番喜んでいるのはアメリカで、不良債権処理ビジネスで儲けが出る。ハゲタカファンドは日本の銀行がつぶれて、国民の税金できれいに債務処理が終わった銀行を10億、20億円で買い取り、その銀行を再上場させて、2～3年で売ったら数千億円の利益が入る。

13．不良債権問題への対応

　基本的な考え方は、経済全体をしっかり改善させながら、ルールにのっとり不良債権の処理を行う。今の政策で一番問題なのは、経済全体を悪化させながらルールを不明確にして処理をするという形になっていることが問題である。大切なことは経済全体を改善させていかないとつぶれなくてもいい会社がつぶれていく。

14．企業戦略

リエンジニアリングであり、ITをうまく使い仕事のやり方を見直してコストを落とす。日本で作るとしたら日本でなければできない優れものに限定する。明確な戦略というものが大事になる。

　三つ目は、目の付け所として、よいものをよりやすく。よいものを安く作る業者がいればお客さんは全部そこに流れる。必ず、市場では一物一価である。その時問題は、自分の会社もその値段で売らざるを得ないので、自分の会社が利益が出るか。結局、「売値－費用＝利益」であるので、コスト構成の競争である。

　もう一つは、高額なブランド品を買っている人は沢山いるが、何を買っているかというと、心の満足を買っている。人々がお金を注ぐ対称が「心」とか「体」とか「自然」などに変わってきている。これをうまく捕らえると非常にうまみのある仕事が開けてくる。

15．2003年の展望　－歴史に学ばぬ者は歴史を繰り返すー

これからの見通しであるが、96年から98年の日本の株価の動きと、2001年～2003年の株価の動きはそっくりで、共通点が沢山ある。構造改革パート１とパート２である。橋本政権は98年にかなり行き詰まったが、政策を変えずに株が下がり、退陣に追い込まれた。小泉政権も政策を変える必要があり、今年は政策転換の年になると思う。その転換によって陰きわまれば陽に転ずる。大きな流れの転換が生じ、その点をしっかりやれば、来年は予想以上の浮上ということもありうる。

　国民が賢明な判断をして、できるだけ早く政策を変えて日本が再生することを期待したい。

全国木材産業政治連盟時局大講演会　「日本経済の現状と展望」〔講演概要全文〕

日　　時　　平成１５年５月９日（金）１５：００～１６：３０

場　　所　　虎ノ門パストラル「鳳凰」

講師：植 草  一 秀　早稲田大学大学院公共経営研究科教授

１．日米株価の比較

日本経済の停滞が非常に深刻な状況である。日経平均株価は今から13年半前に39,000円という史上最高値をつけたが、1990年代に入り、バブル崩壊により株価の下落が進行し、現在も株価下落に歯止めがかからない状態で4月28日には7,607円という水準まで下落した。ここ数日間は、新しい株価対策ということで8,100円となっているが極めて低い水準である。小泉政権が誕生して２年を経過したが、この2年間に日経平均株価は半分になり、時価総額が170兆円以上減少している。

自分の財産が減少し、土地・不動産価格も下がっており、日本全体ではバブル崩壊後の資産価値の減少は1,400兆円を超えているといわれている。金融資産が1,400兆円といわれているがそれに匹敵する資産価格の減少が生じている。

今日は、日本経済の現状と今後の行方について、特に政治や政策を含めて話をしたい。

次の図は、日米株価の比較であるが、小泉政権発足してこの2年間で株価が半分に下落している。日本の政府関係者は、株価は下がっているが、ヨーロッパやアメリカも同様で、ヨーロッパの下落がきつくなっているので、ヨーロッパに比較すると日本は検討しているという自画自賛があるが、本当にそうなのか見てみたい。

上段の米国の株価は、史上最高値は2000年の1月14日でニューヨークダウが11,722＄まで上昇し、その後3年半調整局面を迎えている。米国におけるバブル崩壊は、ITバブルで、IT関連株が実態を伴わない形で急上昇であったため、11,700＄から下落し、7,500＄、最近では8,500＄という水準で、ピークから見て3～4割の調整が入った。

米国の株価は、1990年の12月11日に2,365＄で、この頃のアメリカは非常に厳しい状況に直面し、3つの大きな問題を抱えていた。

一点目は、深刻な不況に直面していた。1990年8月に湾岸紛争（イラクがクウェートを侵略）、91年1月11日に湾岸戦争が起こった。この湾岸紛争と湾岸戦争に前後してかなり深刻な不況に突入した。

二点目は、財政赤字が92会計年度の財政赤字は、2,927億ドル（30兆円）となっている。当時のアメリカは日本の現在の状況と同じ財政赤字に直面していた。

三つ目の問題として、S&Lという貯蓄貸付組合という日本で言う信用金庫などに近い小規模な金融機関であるが、アメリカでは、1990年代の初め頃、金融機関の倒産があいついて発生した。シティバンク、ケミカルバンク等の大手銀行でさえつぶれそうな状況だった。

つまり、90年代初頭のアメリカは、深刻な不況、巨額な財政赤字、不良債権問題の3点セットに直面していた（今の日本の状況と同じ。）。そのため株価が2,365$となったが、アメリカは90年代このような問題を乗り越えてきた。どうやって乗り越えたかというと、92年の7月と9月に中央銀行のFRB（日本では日銀に相当）が大胆な金利引下げを行い、大きなインパクトを与えた。政策当局が力ずくでも景気回復に経済を持ち込み、その後のアメリカの順調な上昇はこれを転換点としている。

株価が上昇し、景気が底入れし、地価の下げ止まりとなり、不動産価格が上昇に転じ、不良債権問題の処理が急速に進展し始めた。景気がよくなると、企業が黒字になり、払う税金が増えてきた。そのため財政赤字が減少し始めた。

つまり、アメリカは景気回復優先の政策により、株価の底入れ、景気の底入れ、地価を底入れさせ、結果として不良債権処理を進め、財政赤字を減らした。これにより3重苦の経済を見事に克服した。これが93,94,95年である。しかし、勢いをつけすぎ、97、98,99年の3年間に株価が2倍に上昇した。ITバブルであり、96年12月5日のニューヨークダウが6,437＄から、2000年1月14日の11,722＄がアメリカのバブルである。バブルとは何かというと泡であり、ほうておくと消えてしまう。実態の裏づけがないのに株価だけが上がってしまった。日本でもバブルが13年も前に起こっている。

96年12月5日の株価6,437＄の時にFRB議長のグリーンスパンがこれ以上株価が上がるのは根拠がなく、熱狂であるという発言をした。鋭い洞察力であった。2000年1月まで続いたバブルは2000年代に入り、3割から4割のバブルの調整が完了したところである。

それに対し、下のグラフの日本は、日本の株価の最高値は今から13年半前の1989年の12月29日、日経株価平均38,915円で、アメリカから10年先立ってバブルとなっている。1987年11月21,100円だったものが、89年12月に39千円と2年で株価が2倍になった。これがバブルであり、90年代に入り、13.5年間、株価は下落を続け現在に至っている。この中で2001年5月7日の株価14,529円というのは、実質的に小泉政権がスタートした時の株価である。小泉政権は2001年4月27日であるが、最初の10日間株価が上がった。これは自民党の亀井清香政調会長が3月に緊急経済対策を行った効果で、5月7日まで株価が上がった。5月7日は小泉総理が国会で所信表明演説を行った時を転換点として、その後、株価は上がることなく2年たったというのが現在の状況である。小泉政権の政策こそ株価が半分になったことが中心的な背景である。この株価が7,607円まで下がった。今日は8,100円であるが、大幅に下がって半分になってしまった。

これに対して、日本は健闘しているという話が竹中大臣からあったが、とんでもないことで、1990年初めの頃の株価を100とすると、アメリカの場合、100の株価が2000年1月に495（5倍）になり、現在、350である。日本は2001年5月7日の株価で37、直近の安値は20となっており、1対1でスタートしたものが、現在1対18で、アメリカの株価の18分の一に下落したというのが日本の現状である。

これは危険な状況で、銀行の株価がそれを象徴している。三菱東京、三井住友、みずほ、UFJの４大グループが存在するが、みずほとUFJの株価が従来の50円額面に換算すると100円を割り込み、みずほの場合、先日は60円になっている。いつ破綻がおきてもおかしくない危機のさなかにある。こういう状況であるが、一般的に言うとのんびりしている。その最大の理由は、ペイオフ（銀行が破綻したときに1千万円以上の預金がかえってこない）を延期したことであり、もし４月に実施していれば、大銀行から預金がのきなみ流出した可能性がある。ペイオフが延期されたことにより、預金が全額保護されるので、銀行がつぶれても心配しない。例えて言えば、虫歯がどんどん進行し、激痛が走ると、歯医者は痛みを取り除くため神経を抜いてしまう。神経を抜くと痛みは感じないが直ったわけでない。神経を抜いてしまったぼろぼろの歯を抱えてる状況である。
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２．立ちはだかる経済問題

日本が直面している問題は、90年代前半のアメリカの状況と似ている。一般的には、深刻な不況、特に中小企業や国内型の産業が厳しい。不況以外に二つの問題がある。その一つが財政赤字であり、日本の国家財政は規模として80兆円である。財政に対するお金の拠り所は税金である国税収入である。予算が81兆7千億円で、税金が41兆７千億円であるので差額が40兆円。この40兆円のほとんどを国債発行という借金でまかなっている。借金に頼る比率が約5割、家計のやりくりを考えた場合、半分借金であればほとんど破綻した状態である。

これは今年だけの話ではなく、これまで借金を繰り返してきたので、国と地方を合わせた借金の合計は700兆円、日本のGDPが500兆円であるので、140％のGDP比率というのは、主要国の中で日本が最悪であり、かつてはイタリアの財政が厳しいといわれていたが、イタリアを抜いて日本がトップになっている。そのため日本の国債の格付けが下がっているという問題が生じている。

もう一つの問題は不良債権問題、これは、銀行が貸したお金が戻らないということであり、不良債権問題が発生した理由は、大きく分けると理由は二つある。一つは、バブルの頃に銀行が貸したお金が戻らない。もう一つは、90年代後半にもバブルと関係ない会社に貸したお金も返らなくなってきている。バブルの頃、日本でどのようなことが行われたかというと、1987年から90年にかける4年間に、銀行と名のつく金融機関が企業に対してお金を貸した残高の増加が100兆円あった。銀行と名のつかない金融機関(信用金庫、信用組合、農協、政府系の金融機関)があるが、バルブ関係の融資が92年までずれ込んでいる。これをあわせると金融機関の残高の増加は200兆円である。誰が借りたかというと、日銀の統計の中に業種別の貸出残高の統計があり、残高の増加は、建設業、不動産業、リース業、その他金融業（ノンバンク）の4業種で100兆円以上を借りた（銀行が貸した）。そのお金は、圧倒的に土地、次に株式、ゴルフ会員権、一部は海外にも流れた。200兆を注ぎ込んだわけであるが、90年代のバブル崩壊で、買ったときの値段と現在の値段は、三分の一から四分の一、ものによっては十分の一というものもある。金融機関から200兆円を借りて、200兆円の資産を買っているが、その資産の時価評価は50兆になっている。そうなるとどうやっても150兆円は返ってこない。この150兆円が丸々、不良債権になっている。

第二の発生の原因は、90年代後半の深刻な不況が長引いていることである。バブルとは無縁にまじめに仕事に取り組んでいた会社が、不況が長引く中で、収益が圧迫され、赤字になってくる。赤字が二期連続して計上している会社は、融資が要注意先、要管理先、ひどい場合は破綻懸念先企業に分類され、これも不良債権にカウントされる。これが100兆円位ある。合計すると200兆円から300兆円位の不良債権が生まれてきた。担保で抑えているので全部がとりっぱぐれるということはないものの、銀行は含み資産として土地や株式をもっているので、それを切り売りして不良債権の処理をしているわけである。90年代から現在まで処理してきた不良債権は100兆円ある。残りは100兆円ある。厳しい不良債権は40兆円といわれているが、要注意先債権というグレーゾーンがあり、それを含めると100兆円になる。100兆円のうち担保などで抑えているものを差し引いても不良債権の処理を今やろうとすると80兆円位のお金が必要になる。誰がそれを出すのか、それを決めようとせず見て見ぬふりをしている状態である。

このように不況、財政赤字、不良債権の三つの問題が行く手を阻んでいるが、この三つの問題をどうやって乗り越えるかということについて、二つの正反対の意見がある。小泉首相が提案しているのは、改革路線、改革なくして成長なしといわれているが、これを「滝くぐり北壁直登ルート」と呼んでいるが、北側にある不良債権の絶壁、財政赤字の絶壁を歯を食いしばって登りきれば、不況克服にもつながるというなんとなく格好がいいものであるが、できるのかどうかわからない。

これに対して、私は当初から反対意見を唱えている。これを名づけて、「南側高原斜面横断ルート」している。どういうことかというと、不況を克服するため景気回復に全力をあげる。不況をしっかり克服すれば、財政の建て直しや不良債権の処理がスムースに進めることができるのではないか。どのルートで進めるか意見対立がずーと続いている。

　外の国の例をみると、韓国やノルウェーのように北壁ルートから問題を処理した例もある。韓国は金融処理を大胆にやった。ノルウェーも危ない銀行を国有化して、金融処理をした後で景気回復につなげていった。

北側から行ってうまくやるためには条件が整っている必要がある。綿密な計画、周到な準備、適切な時期、優れたリーダー、チームワークで、この５つの条件が整っていなければならないが、今は残念ながらこの条件が一つも整っていない。

例えば、綿密な計画であるが、つぶす銀行と生き残す銀行を線引きする必要がある。今、銀行が生きていけるかの脳死判定ルールは、自己資本比率であり、国際活動をする銀行は自前の資金を8％以上持たなければならないということになっているが、問題は、この自己資本比率をどのような計算で行うか、計算式によって結果がガラット変わる。今、日本の銀行は現在のルールで計算すると基準を満たしているので、銀行は健全であるということになっている。

しかし、先の内閣改造で竹中金融担当大臣になり、自己資本比率の計算ルールを厳しくなるように変えるということことを言った。資産先をやり直す、貸し倒れ引当金の積み立てのルールを変える。会計項目上、繰り延べ税金資産の取り扱いを変えるということ。その結果何が起こるかというと、中央大学の深尾教授のルールを変えた場合の自己資本比率を試算しているが、大手銀行は軒並0％になる。9月30日にそれを始めた結果、大手銀行株があっという間に大暴落し、200円以上の株価が60円になってしまい、日経平均株価が大暴落した。

大変だということで、結局、2002年10月30日に総合デフレ対策を決めた時はこれが白紙に戻った。ところが、世間ではルール変更があるかもしれない。あったら銀行が破綻するかもしれないということで、株を持っている人は売ることなる。そのルール変更を話し合っている段階である。

もう一つ適切な時期ということがあるが、日本経済にある程度の体力がある時期であれば、金融問題を一気に処理することはいいと思われる。私は、今から10年～11年前に、金融の抜本処理をすべきであるという論文を随分書いた。あの頃にやっていれば充分処理はできた。今の日本経済は、再びマイナス成長に入り、日経株価は8千円を割り、銀行株が100円を割り、株価が100円を割っている会社が150社、200社、こういう状況で金融処理を加速すると何が起こるかというと火を見るより明らかで、次から次へ日本中に倒産が広がり、銀行も破綻して日本中が焼け野原になる。現時点で常識的な判断をするならば北側から行くというのは無理で、正に、2月の猛吹雪の時期になって、北壁を登り集団自決を指示するようなもので、八甲田山の死の行軍のようになってしまう。
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３．小泉政権下の２４ヶ月

小泉政権が発足してから2年間の株価であるが、14529円を出発点に、4月28日は7607円とちょうど半分になった。政策の基本路線であるが、高原ルートで行くのか、北壁ルートで行くのかということになると、小泉政権は先に話したように、北壁ルート、よりよい明日を目指す米百票の方針で、2年間、一貫してそれを貫いたかというとそうではない。図にあるように、2001年の4月から12月、国債30兆円枠ということで緊縮財政。企業に対しては、退出すべき企業は市場から退出させる。立ち行かない会社はつぶすということで、その結果、株価がストンと下がり、1万円割れ、景気も急激に悪化した。2001年の12月に青木建設が倒産した。その時、総理は構造改革が順調に進展している現われではないかというコメントがあった。ところが、そのコメントを受けて、翌日から、銀行株が急落し、当時から、危ない会社30社リスト、50社リストが出回り、危ないといわれている会社の株が急落した。関心を集めたのはダイエーという会社だった。ダイエーがいよいよ破綻するか？。もしあの時に、政府が退出すべき企業は市場から退出という方針で進んでいれば、間違いなく、ダイエーは倒産した。ダイエーが倒産すれば、お金を貸している銀行が傷つく。ダイエーの倒産をきっかけに次から次へ企業倒産が広がっていったはずである。

どうなったかというと、そういう状況になると出て来る言葉は、「柔軟かつ大胆に変える」ということで、政策がころっと変わった。それが2002年の前半、どう変えたかというと、個別の企業の救済はしないといっていたのをダイエーに対し、4,200億円の金融支援策、銀行がやっているが政府が手を回している。何をするかというと、貸したお金は返さなくてよいという債権放棄という借金棒引き、こんなことをしてくれる皆ありがたいのであるが、特定の政治力のある会社に限られ、こういう取り扱いが数十社に渡って適用された。危ないといわれていた会社が軒並債権放棄ということで処理が進んだ。

2001年10月28日のNHKの日曜討論に私が出演し、補正予算が必要だと発言したが、塩川財務大臣は補正予算は絶対組まないといっていた。結局、2002年前半、2度補正予算を組んだ。政策が北壁ルートから高原ルートに変わった。その結果、株価は11,979円まで上昇し、政府は景気底入れ宣言を発表した。政策を変えたらよい流れがでてきた。ところが2002年6月に政府がデフレ対策第2弾を出したが、一転して緊縮政策に変わった。中小企業にも増税する外形標準課税の導入検討、健康保険法の改正で医療費の本人負担2割負担を3割負担、年金給付の減らすという話が軒並出てきた。2002年7月7日にNHKの日曜討論に私がでたが、その時、景気が順調に動き始めているが、この緊縮政策で進むと必ず補正予算が必要になるので、早めに対応してほしいと発言した。竹中大臣は補正予算は愚の骨頂と言われた。2002年の9月30日には、大銀行をつぶすという話が出てきて、あっという間に株価が9千円を割り込む、これが2002年秋。こうなると「柔軟かつ大胆に変える」ということで、政策が変わり、補正予算を5兆円の国債発行する形で打ち出した。10月30日には大銀行はつぶさないという方針に変わった。株価も9,215円に少し上がった。ここで景気回復に取り組んでいれば今頃は事態が変わっていたが、残念ながら2003年に入って、国債5兆円を発行したので、国債発行額が昨年度35兆円になった。小泉首相は国債発行枠は30兆円以上発行しないと発言していたので、新聞記者が政策転換したのかということを質問した。そうすると、「何を持って転換というのか、政策の転換ではなく、政策の強化、改革なくして成長なしの路線は微動だにしない。」との発言が続き、再び政策の路線は北壁ルートになり、株価は下落を続け、この政策が維持されている間は難しい。
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４．日本経済の現状

　世の中には各種の経済統計があるが、鉱工業生産、GDP生産が一番優れた統計である。鉱工業生産統計は、製造業の活動状況を示している。日本で製造業の割合は、経済全体の2割である。8割がものづくり以外、林業、農業、運輸、サービス業、建設業、不動産業、流通業、金融業などは全て非製造業である。

　製造業は全体の五分の一であるが、この統計を使うかというと、日本の統計の中で一番データが正確であり、信頼が高い。最近の数字まで発表になっているメリットがある。さらに、製造業の動きと経済全体の動きはほぼ連動しているので、経済全体の動きを見る上で役立つ。現在、どういうところにいるかというと、右端の赤い点線の3月の予測指数で、図には実績が入っていないが、実績が公表され、予測よりもはるかに低い実績となった。日本の景気は2002年の8月から現在、下り坂に入っており、景気は再び後退局面になっている。98、99年の数字と同じレベルで、その頃は、長銀や日債銀が倒産したりして、日本が深刻な不況に突入していた時期で、今の経済活動はその頃と同じである。しかも下り坂である。

　図の下の丸印は2001年11月が景気のどん底、2002年はどう動いたかというと、8月までの10ヶ月が上昇した。5月に景気底入れ、これで景気は心配ないとの判断で、竹中大臣が補正予算は愚の骨頂と発言し、ブレーキを踏んでしまい壊してしまった。重大な政策の判断ミスであった。結局、景気は2002年の8月までの10ヶ月しか改善せず、これは史上最短の景気回復で、名づけて「ホールインワン景気」などと呼んでいる。ゴルフでボールを打って、そのままカップに入ってしまうと、グリーンでパットをしないので、パットをしない景気という意味である。

2000年の8月が景気のピーク、そして、2001年の11月が景気のどん底、15ヶ月で16％落ちている。この統計開始以来、最悪の景気の落ち込みである。なぜこれほど落ち込んだのかというと、一番の理由は、森政権と小泉政権が強烈なブレーキを踏んだ。超緊縮政策で、それに特殊な意味が加わった、2001年9月のテロ、ITバルブ崩壊が重なった。2002年はその反動があったが、ブレーキを踏んでしまった。

90年から現在までに日本の景気はどんな波動を描いてきたか。失われた90年代などといわれるが、図を見てわかるように、必ずしもズート悪かったわけではない。94年から97年に掛けて景気がはっきり浮上している。99年から2000年にかけてもはっきり浮上している。何があったかというと、94の2月の15兆の景気対策、95年9月の14兆の景気対策、しっかりした景気対策を打つと浮上してくる。98年から2000年は小渕政権の時代で、23兆の景気対策、18兆の景気対策で浮上した。

逆に落ち込んだのは、3回あり、91年から94年はバブル崩壊を背景に落ち込んだ。97～99年は何かというと、橋本政権が史上空前の増税を行った。消費税2％（5兆円）上がったことは覚えていると思うが、プラス所得税2兆円、医療保険負担増が2兆円、公共投資削減が4兆円、合計13兆円となった。2000年～2003年の落ち込みは、森政権と小泉政権が強烈なブレーキを踏んだ。

結局、我々の生活がよくなるのも悪くなるのも政策の舵取りに依存している。
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小泉首相が丸ビルや六本木ヒリズが混んでいること、ディズニーランドがにぎわっていること、ブランド品が売れていることなどをさして、本当に不況なのかということをよく言われるが、それで不況でないということにならない。

不況とは、供給力が需要量よりも大きいこと、100人仕事をしたいという人がいる時に100人に仕事が行き渡っている状態が完全雇用で好景気である。ところがものの売れ行きが悪くなり、住宅着工が年間114万戸になったり、個人消費が停滞したり、設備投資が減少するなどの状態になると、100ものを作れるのに稼働率が下がってくる。この稼働率が下がってくる状態を経済分析上は「不況」と呼んでいる。

戦後の日本経済を時系列的に調べて見ると、稼働率が95まで落ちてきた時を不況と呼んでいた。現在の稼働率はどのくらいかというと、日本経済全体で90～93であり、戦後最低である。このギャップは7～10％に拡大している。このギャップの大きさが大きいほど深刻な不況である。今の日本は戦後で一番厳しい不況である。

但し、深刻な不況のときに全員が苦しんでいるかというとそうではない。100人仕事をしたい人がいるときに90人しか仕事がない。公式統計で日本の失業率は5.5％ということになっているが、専門家の分析では、ハローワークに行かないけど仕事を探している人、このようなものを入れると、実態の失業率は9～10％である。

100のうち、90が動いているので90の人に聞くと景気はよくないけどそこそこということになる。100人のうち50人は不況とは関係ないということになる。年金生活者も大変とはいえ、ある程度蓄えがあり、物価も下がっているので住み心地もよい。主婦も川柳などで、「手弁当任せて妻はフルコース」などといわれるように、ホテルのランチタイムはご婦人が優雅にしている。そういう人は不況とは無縁である。

痛みのある改革といわれるが、結局、痛みのない人の痛みのない？？痛みのない人のための改革であり、痛みのある人は相当深刻な状況が広がっている。

　一部に好況な業種もあり、自動車、キャノン、リコーなどの精密機械、ソニー、シャープなどの電気の一部、このような企業は、高技術を持ち、よい経営をし、世界中で仕事をしている。このような会社は日本が不況でもわが社は史上最高益更新ということができる。全ての業種でそのようなことができるかというとそうではない。8割の業種は企業活動そのものが日本経済に完全に取り組まれている。建設業、不動産業、流通業、金融業……このような業種はよい数字を出すことが難しい。日本経済と切り離し、グローバルな構造をしている史上最高益を出している会社は、我々はうまくやっている。うまくやっていない会社は能力が足りないか、努力が足りないというが、それは傲慢な考えである。つまり、日本経済のうち8割の産業は内需型の産業であり、このような業種に属している会社は日本経済が浮上しない限り、自ら浮上させることは極まれである。

	[image: image6.wmf]１）「不況ではない」論の誤り
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５．９０年代の政策対応と経済変動

グラフは、1992年以降の日経平均株価の動きであるが、90年代に株価が急落したのは4度ある。その時の政権はどのような対応したか見てみると、92年の宮沢政権10.7兆円の景気対策（当時史上最大の景気対策）、94年2月の細川政権、15.2兆円の景気対策（史上最高を更新）、95年9月の村山政権、14兆円の景気対策と公定歩合の引き下げという財政・金融政策総動員、98年11月の小渕政権、23.9兆円の景気対策（史上最大）を打った。つまり、時の政権は、株価急落のときに本格的な景気てこ入れ策をしてしのいだ。この結果何が起こっているかというと、株価の猛烈な反発が乗じている。1度目が7千円、2度目が5千円、3度目と4度目が8千円という株価上昇が生じている。

危機にしっかりした景気てこ入れ策を打つと株価が猛反発して景気がよくなる。とことが、その株価が挫折する。4度ともそうである。97年～98年にかけて1万円の暴落、2000年～2003年にかけて13000円の大暴落となった。

	[image: image7.wmf]５．９０年代の政策対応と経済変動
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何故そうなったかというと、一般的に聞かれる説明は、

○　９０年代に何度も大型経済対策を発動した。

○　大型景気対策は短期的には株価上昇、景気改善の効果をあげた。

×　しかし、問題は効果が持続しなかったことだ。時間が経過すると、株価は反落、景気も不況に逆戻りした。

△　むしろ副作用が大きかった。政府債務は急増し、必要の無い公共工事が全国に蔓延した。

×　目先の景気回復を追うのではなく「改革」が必要である。


 「今の痛みに耐え、より良い明日を目指す」『米百俵』の精神が大切。

ということでもっともらしい。

　しかし、事実に反しているところがある。×印のところであるが、上がっていった株価が何故下落に転じたのかを調べてみると結論が変わってくる。

　93年、21,000円まで株価が上がったものが反落した最大の理由は、記録的冷夏があり、夏寒いと夏の商品が激減する。この年はお米が不足し、緊急輸入した。景気が悪くなった。それ以外に細川政権ができるが政策が半年空白があった。クリントン政権が発足して円高が進展した。さらに、ゼネコン疑惑が重なり、公共事業が停滞した。全て重なって、株価が急落した。

94年のケースは、株価が21,000円まで上昇したが、この時失敗したのは日銀の時期尚早の利上げ動きを本格化した。この時の日銀の利上げ行使に明確に反対したのは、私と上智大学の岩崎教授だけだった。結局、利上げの動きを背景に株価が2万円を割り、そこに追い討ちをかけたのが95年１月17日の「阪神・淡路大震災」、3月20日の「地下鉄サリン事件」、１ドル80円突破の「円高」が重なり、株価が14,485円に急落している。

三度目のケースは、96年に株価が22,666円に順調に伸びた。ここに橋本総理が登場し、構造改革の看板を掲げた。橋本政権が、6月25日に消費税2％引き上げの方針を閣議で決定し、株価は26日から下落を始め、2年3ヶ月で1万円の暴落となった。これが13兆円のブレーキ（デフレ策：消費税5兆円、 所得税2兆円、医療費2兆円、公共投資減4兆円））を踏み込んだ結果である。

そして、小渕政権の時代に入って、その政策により株価は2万円を突破し、2000年の経済成長率2.8％と見事に回復した。残念ながら2000年の4月アクシデントがあり、小渕総理が脳梗塞で倒れた。倒れた瞬間から、過去20年間で最強の緊縮財政が始まった。そして日銀は、デフレなのに金利を上げるということで、速水総裁が4月12日に金利引き上げ方針を公式に表明した。その日を境に株価が下落に転じ、3年間で1万3千円の大暴落となった。

つまり、景気対策を打つと利き、株が上がり、景気がよくなる。ところが、やっと軌道に乗ったところで、96年のように政策が行き過ぎた逆噴射のブレーキを踏み込みすぎると折角浮上した景気が悪化する。財政赤字が大きいということは事実であるが、先を急ぎすぎ、逆噴射レバーに問題があるというのが歴史の真相ということになる。

 
	[image: image8.wmf]歪められた歴史
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○９０年代に何度も大型経済対策を発動した。
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×

しかし、問題は効果が持続しなかったことだ。

時間が経過すると、株価は反落、景気も不況に逆戻りした。

△むしろ副作用が大きかった。政府債務は急増し、必要の無い公共工事が全国に蔓延した。

×

目先の景気回復を追うのではなく「改革」が必要である。

「今の痛みに耐え、より良い明日を目指す」

『米百俵』の精神

が大切。

２）

不況長期化の真相

・

９２年、９４年、９５年、９８年の大型景気対策はすべて抜群の効果をあげている。

日経平均株価は５，０００円〜８，０００円上昇し、景気も明確に改善している。

☆

経済の改善が持続しなかった原因は「政策の逆噴射」と「アクシデント」にある。

・９３年

：

記録的冷夏

、円高、政局変動、ゼネコン疑惑が重なり挫折

・９４年

：

日銀の時期尚早の利上げ

への動きで挫折、そこに

「地震」

、

「サリン」

、

「円高」

が追い打ち

をかける。

☆９６年

：

６／２５橋本政権は増税方針決定、９７年度橋本政権は１３兆円のデフレ策

（消費税５兆円、

所得税２兆円、医療費２兆円、公共投資減４兆円）実施。

☆２０００年：

森政権始動と同時に、超緊縮財政（Ｐ

15

参照）、金融引締め始動。

２００１年以降、小泉政権は緊縮財政運営を強化。

３）

「景気対策」ではなく「デフレ政策」が失敗の本質

☆

９６年〜、２０００年〜

の

デフレ政策を主導したのは財政当局。

☆財政当局はこの失敗の非を認めずに「景気対策」に責任を転嫁。虚偽の

説を流布

し、国民を恐慌への道へ

誘導している。

小泉首相もこの誤説を鵜呑みにしていると考えられる。




６．日本経済１５年の軌跡

日本のGDP統計は、経済成長率を表示したものであるが、グラフの赤色が経済成長率のグラフで、87年～90年の4年間の年平均の日本の経済成長率は5.4％（バブル景気）であった。これが、92年～95年はガクット下がり、平均値で1.0％（バブル崩壊不況）である。このように非常に大きな景気の振幅があった。この振幅を作った最大の理由は、民間設備投資である。バブルの頃は日本中で設備投資が大ブームとなった。機械を設備するというよりも不動産・リゾート投資であった。豪華絢爛なクラブハウスなどが象徴的である。

ところが、90年代に入り、バルブ崩壊とともに設備等投資が激減した。これで4年の好況と4年の不況が作られた。重要なのは95年で、グラフの数字がプラスのところに集まってきた。つまり、バルブ崩壊に伴ういろいろな調整が95年に終了した。当時の経済白書を見るとバブル崩壊不況、バブル崩壊に伴う調整がほぼ完了したことが記されている。

96年には3.4％の経済成長を実現している。それも個人消費や設備投資が主役で理想の景気回復であった。それを写して、株価は22,000円まで上がった。この流れを大切にしていればよかったのであるが、橋本政権が登場し、財政赤字を減らさなければならないということで、13兆円の強烈なブレーキを踏んだ。強烈過ぎて、経済成長はマイナス2％、株価は12,000円まで下落し、拓銀、山一證券、長銀、日債銀が爆発した。その結果、橋本総理が辞任し、小渕総理が誕生した。景気対策を優先し、堺屋大臣をブレーンとして起用した。その結果、日本の成長率は98年から2000年にかけてうなぎのぼりに上昇し、マイナスから2.8％に、株価も2万円を突破し、日本経済を危機のふちから救い出し見事に浮上させた。残念ながら2000年の春に倒れてしまった。

2000年から2003年は、橋本政権以上の緊縮財政をやった結果、株価の暴落、不況となった。グラフを見ると、80年代後半がバブル景気、90年前半がバブル崩壊不況、96年以降の不況は2度あり、これは政策不況である。

	[image: image9.wmf]６．日本経済１５年の軌跡
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	[image: image10.wmf]１）

１９８６〜１９９５年

バブル生成・崩壊の１０年

大サイクル

・８７−９０年

年平均

５．４％成長

＝バブル景気

発生

・９２−９５年

年平均

１．０％成長

＝バブル崩壊不況

発生

２）

１９９６年

理想の景気回復軌道成立

個人所得、住宅投資、民間設備投資主導の

持続力、安定感のある３％成長軌道が成立した

経済政策が「中立」を維持したなら成長は持続した

３）

１９９７年

「１３兆円のデフレ政策」

が実行された

株価急落、景気急落、金融不安の悪循環発生

４）

１９９８年

小渕政権は「景気回復優先」に路線転換

日経平均株価２万円回復、成長率２％回復

日本経済は危機脱出に成功した

経済政策が「中立」を維持したなら成長は持続した

５）

２０００年〜

森政権発足と同時に緊縮財政、金融引締め政策始動

小泉政権は緊縮財政を強化し

、結果、

株価急落

、

景気急落

、

金融不安の悪循環が再発した




７．小泉政権２カ年間の評定

小泉首相の唱える改革の精神はよいが、問題は経済運営のやりかたであり、経済運営は明らかに失敗してきた。小泉政権のキャッチフレーズは、「改革なくして成長なし」ということで、改革を優先しようということと、その間しばらくは不況が続くという意味を持っているが、公約の不況が続くということは、公約以上に実現している。ところが、改革が進まなければいけないのであるが、進展せず、7つの公約も破られた。

	[image: image11.wmf]７．小泉政権２ヵ年の評定

１）

小泉政権の七大公約の現状

８月１５日の靖国神社参拝

×

国債発行３０兆円枠

×

２〜３年での不良債権処理完結

×

一内閣一閣僚

×

特殊法人ゼロ

×

ペイオフ実施

×

２００４年の景気回復

×

２）

不良債権処理と財政再建

不良債権問題

一段と深刻化

財政赤字

大幅拡大




	[image: image12.wmf]３）道路・郵政

道

路

法案提出は２００４年に先送り

郵

政

本質的変化無し

４）

財政資金配分

各分野シェアに変化無し

５）

天下り

変化無し

６）財務省改革

意志無し

７）規制改革

進展無し




８．「政策転換」無くして「日本再生」無し

このような現状を踏まえ、物事を建設的に考える必要がある。結論から言うと、「政策転換なくして日本再生なし」ということが断言できる。

グラフは95年以降の株価の動きであるが、株価の転換点が3回あった。この転換点は、経済政策の基本路線の転換点が株価の転換点となっている。即ち、96年6月（橋本政権の緊縮財政による株価の下落）、98年10月（小渕政権の景気回復策による株価の上昇）、2000年7月（小渕総理が倒れ、緊縮策が始まり、株価が下落）である。

下の景気のグラフであるが、株価と政策に対し、景気は半年から1年くらい遅れて連動する。2000年からは少しずれているが、テロとITバルブの調整とその反動があった。現在の状況であるが、小泉政権の政策は、緊縮路線で株価は下落、景気は半年後追いなので、今年は、年末頃までは景気が下り坂というのはほぼ確定的である。

経済政策は、大きく分けて、「陰の政策」と「陽の政策」がある。陰の政策は見栄えがよいが、問題は国民全体が不幸になる。陽の政策は陽の政策の流れを作る。政策は、見栄えよりも国民を幸福にすることが判定基準になる。

	[image: image13.wmf]８．「政策転換」無くして「日本再生」
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９．救国緊急総合経済政策の提唱

具体的にどういうことがあればよいのかというと、私は「救国緊急総合経済政策」を提唱している。骨子は5項目である。

6） 政策路線を変える。「景気回復優先」を明確に宣言すること。日本は言霊（ことだま）の国に言われているが、言葉が非常に重要な意味を持つので、政策を景気優先で進むことをはっきりさせる。

7） 具体的には、真水５兆円の内需支援政策をしっかりした言葉で打ち出せば充分であり、流れの大転換が生じる。先ほどの4度の株価の転換点のとおりである。しっかり政策を転換し、株価が13千円あるいは15千円に上昇してくると全ての流れが変わってくる。陽の流れがいろいろな問題を解きほぐしてくる。これが、90年代のアメリカの回復のプロセスである。

8） 重要なことは、個人消費や設備投資、住宅投資といった民間の需要が中心となった2～3％の経済成長の軌道を如何に作るか。96年は成功している。しっかりした対策を打ったら翌年には相当な効果が出て来る。逆噴射しないことも重要である。

9） 気になるところは、日本の財政が大丈夫なのかということ。私は一貫して財政の健全性重視である。緊縮政策は決して財政赤字を減らしていない。なぜかというと、緊縮政策を進めると景気が壊れる。そうすると税収が減ることになる。税収が減ると赤字を減らしたつもりが赤字は増える。ここが重要なところである。10年でしっかり財政を立て直すための明確なプランを出し、これと、悪い流れを断ち切る景気対策をセットで出す。景気対策を推進することで財政再建が促される。

10） 金融政策は変なことをやらないことが重要。変化ことをやる動きが水面下にある。

	[image: image14.wmf]１）

政策路線の明確な「転換」

「景気回復優先」を宣言

２）

真水５兆円の内需支援政策策定

経済・金融の「流れ」を転換

３）２〜３％の民間需要主導経済成長軌道を誘導

財政「逆噴射」の抑止

４）

財政健全化１０ヵ年プログラムの提示

１０年で財政健全性を回復する具体策を実行

５）金融緩和政策の維持

日銀の信用を失墜させる調整インフレ政策を排除

９．救国緊急総合経済政策の提唱




10．財政政策―求められる財政健全化総合戦略

この表のポイントは、日本の国家財政であるが、今年度の日本の財政規模は81兆7千億円の予算に、41兆7千億円の税収なので、足りない分は40兆円。財政政策が積極財政とか緊縮財政とかいうが、その判定基準は、財政赤字を増やす政策を積極財政、財政赤字を減らす政策を緊縮財政という。右から4番目、下から6番目にマイナス31,944億円とある。これは2000年度、森政権で3.2兆円の赤字を減らした。これは過去20年間で一番強い緊縮政策をとった。その下の2001年度の当初予算、マイナス66,831億円、これは小泉政権の当初予算で激烈なブレーキを踏んだ。その結果、景気がぼろぼろになってしまった。

右から3番目の公債金収入は国債発行額であるが、1997年の184,580億円は橋本政権が財政を立て直そうとした時に18兆円の国債を発行をした。ところが2年後に37兆円になっている。つまり、橋本政権の失敗は、財政赤字を減らそうとしてブレーキを踏み込んだら景気がぼろぼろになってしまい赤字がたった2年で2倍になってしまった。

2001年度の当初予算国債発行28兆3千億円であったが、一番下の今年度の数字を見ると36兆円、小泉政権の緊縮政策も赤字を減らしているのではなく、赤字を増やしていることになる。

	[image: image15.wmf]１０．財政政策−求められる財政健全化総合戦略−
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歳  出

税  収

歳  出

前年差

参  考

前年差

前年差

マイナス

財政赤字増

公債金収入

税  収

      （減）

ＧＤＰ比

公債依存度

1981

469,212 

35,162 

289,521 

20,834 

179,691 

14,328 

128,999 

4.9

27.5    

1982

472,451 

3,239 

305,111 

15,590 

167,340 

-12,351 

140,447 

5.1

29.7    

1983

506,353 

33,902 

323,583 

18,472 

182,770 

15,430 

134,863 

4.7

26.6    

1984

514,806 

8,453 

349,084 

25,501 

165,722 

-17,048 

127,813 

4.1

24.8    

1985

530,045 

15,239 

381,988 

32,904 

148,057 

-17,665 

123,080 

3.7

23.2    

1986

536,404 

6,359 

418,768 

36,780 

117,636 

-30,421 

112,549 

3.3

21.0    

1987

577,311 

40,907 

467,979 

49,211 

109,332 

-8,304 

94,181 

2.6

16.3    

1988

614,711 

37,400 

508,265 

40,286 

106,446 

-2,886 

71,525 

1.8

11.6    

1989

658,589 

43,878 

549,218 

40,953 

109,371 

2,925 

66,385 

1.6

10.1    

1990

692,687 

34,098 

601,059 

51,841 

91,628 

-17,743 

73,120 

1.6

10.6    

1991

705,472 

12,785 

598,204 

-2,855 

107,268 

15,640 

67,300 

1.4

9.5    

1992

704,974 

-498 

544,453 

-53,751 

160,521 

53,253 

95,360 

2.0

13.5    

1993

751,025 

46,051 

541,262 

-3,191 

209,763 

49,242 

161,740 

8.6

21.5    

1994

736,136 

-14,889 

510,300 

-30,962 

225,836 

16,073 

164,900 

3.3

22.4    

1995

759,385 

23,249 

519,308 

9,008 

240,077 

14,241 

212,470 

4.2

28.0    

1996

788,479 

29,094 

520,601 

1,293 

267,878 

27,801 

217,483 

4.2

27.6    

1997

784,703 

-3,776 

539,415 

18,814 

245,288 

-22,590 

184,580 

3.5

23.5    

1998

843,918 

59,215 

494,319 

-45,096 

349,599 

104,311 

340,000 

6.6

40.3    

1999

890,374 

46,456 

472,345 

-21,974 

418,029 

68,430 

375,136 

7.3

42.1    

2000

893,210 

2,836 

507,125 

34,780 

386,085 

-31,944 

330,039 

6.4

36.9    

  2001当

826,524 

-66,686 

507,270 

145 

319,254 

-66,831 

283,180 

5.5

34.3    

2001

848,111 

-45,099 

479,481 

-27,644 

368,630 

-17,455 

300,000 

6.0

34.7    

  2002当

812,300 

-35,811 

468,160 

-11,321 

344,140 

-24,490 

300,000 

6.0

36.9    

  2002補

836,880 

-11,231 

442,760 

-36,721 

394,120 

25,490 

349,680 

7.0

41.8    

  2003当

817,891 

-18,989 

417,860 

-24,900 

400,031 

5,911 

364,450 

7.3

44.6    

（注）無印は決算、「当」は当初予算、「補」は補正後予算。前年差は「決算」または「補正後予算」との差額。
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一般会計の推移




　私は、本当の財政再建を目指すべきであると主張している。それには3本の柱がある。

　「景気回復無くして財政健全化なし」である。1990年度の税収は60兆円、2000年度の税収は50兆円、今年度の税収は41兆7千億円となっており、日本の国税収入は13年で18兆円も税収が減っている。その最大の理由は「不況」である。不況が深刻化する結果、黒字の会社が赤字になり、赤字になれば税金を払わなくなる。税収が減る。つまり、不況を促進していることが赤字拡大の最大の要因である。

　本当に赤字を減らそうとするならば、景気を盛り上げることが大切である。経済あっての財政である。経済が作り出した果実の一部を政府がもらって財政活動をやるので、経済の木を枯らしてしまったら財政が成り立つはずがない。

　2つ目は、日本の社会保障の財政は今のままいったら完全に破綻する。年金、医療、介護であるが、再設計しなければならない。結論から言うと、消費税の引き上げは避けて通れない。現在5％を15％位まで上げることをすれば財政再建は可能である。それは、皆いやな話であるが避けて通れない。景気がしっかり軌道に乗った後で1年当たり1％を限度に上げていく。最終的には15％位にする。このようなことをはっきり打ち出していく。

3番目に、そのうよう国民の負担の増加を求めるためには、官の部分の無駄を取り除くこと、地方公共団体の統合や天下りの廃止などをしっかり打ち出していく。

景気対策を打つ時にまた公共事業をやるのかという批判が出てくるので、公共事業はやるが、無駄な公共事業をやめる。例えば、皆さんが家を建てるとした場合、決め方が大事である。建てるか建てないか決めること、建てると決めたらいつ建てたらよいかということは別な問題である。借金はよくないので全額現金払いで79歳になって家を建て、翌年亡くなったら1年しか住めないことになる。30歳の時にお金を借りて家を建て、79歳で全額返済が終わって、翌年亡くなれば50年住める。公共投資で本当に作る必要があるのであれば、できるだけ早く作ったほうがよい。いつ作ったらよいかというと、不況が深刻な時は、金利が安くて、工事代金も安い時でもあるので、不況が深刻な時に作ったほうが安上がりでできる。そういう意味で、公共事業が後だというのは間違いである。それ以外に減税や出産育児の支援なども重要である。

	[image: image16.wmf]１）財政政策−質の転換の必要性−

・

「特定産業救済型」の景気対策

から

「使途自由な購買力付与型」の景気対策

へ転換

・

「裁量型」財政政策

から

「制度対応型」財政政策

へ

・「減税」､「失業給付」､「出産・育児支援」､「居住環境向上」､

「ＮＰＯ支援」

等を重視

・

公共投資は支出内容の抜本変更

が不可欠

・

基幹道路、拠点空港、環状道路等の基幹インフラは重要性大

２）財政健全化１０ヵ年プログラム−財政健全化総合戦略−

�@

景気回復無くして財政健全化無し

�A

社会保障財政の収支均衡の具体策

�B

一般財政支出の削減

３）一般財政支出削減の方策

地方公共団体の統合

−「廃県置藩」−

「天下り」の全面廃止




11．節度ある金融政策の維持

金融についての細かい話はできないが、今、日本で言われる問題として、物価が下がっていることがよくないと言う話があるが、私は物価が1年当たり1～3％上がる状況がよいと思う。金融政策はインフレ率1～3％位を目指す目標を設定してもよいと思う。問題はやり方で、ノーマルなやり方でやるかアブノーマルなやり方でやるかが分かれる。現在、ゼロ金利とか量的な緩和をやっているので伝統的な金融政策ではできない。

その時は、財政政策等により景気を先ずよくする。そうすると資金需要がでてきて、マネーサプライが増える。こういうやり方を目指すべきである。アブノーマルなやり方はどのようなものかというと、世の中に出回るお金の量を人為的に増やしてしまう。それはやり方がないかというとないわけではない。国が日銀からお金を無制限に借りて世の中にばらまく。一番手っ取り早いのは、福沢諭吉の銀行券をヘリコプターで空からばらまく。一日、10兆円ばらまくと一年で4千兆円、一日100兆円ばらまくと4京円になる。もしそういうことをやると確実に物価が上がる。皆お金持ちになるが八百屋に買い物に行く時に200万円もって買い物に行くとかになる。過去、何度かそのような事例がある。普通はそのようなことをやるのは戦争の時に国が戦費という形でお金をばらまく。戦前と戦後の物価は300倍になった。そのようなことをやって喜ぶのは借金をしている人。借金が棒引きされる。それを望んでいるのは日本政府である。それを支援してる学者もいる。財務省の御用学者か本人が借金で苦しんでいる学者かどちらかである。（笑）

そういう動きがある。それをやると副作用がある。円が暴落する。金利は間違いなく暴落し、今2％の金利が100％とかということがおきる。株も一旦は暴落する。これは副作用が圧倒的に強いからやってはいけないことであるが、一部そのような動きがあるということは記憶の片隅にとどめておいてほしい。

	[image: image17.wmf]１１．節度ある金融政策の維持

１）

インフレ目標

プラス１〜３％のインフレ率を目指すべき

２）デフレ克服は可能か

価格水準は貨幣供給量と緩やかな比例的関係を持つ

貨幣供給量のコントロールにより物価変動をコントロールし得る

３）ゼロ金利下の金融政策

ゼロ金利下では伝統的金融政策手段は有効性を持たない

４）

調整インフレ策

日銀の資産内容を劣化させる手法は必ず円資産からの資本逃避

＝キャピタル・フライト＝トリプル安を発生させる

絶対に採用してはならない

５）

正しい対応

財政政策等により経済成長を誘導し資金需要を増大させ、その延長上

に信用創造を誘導してマネーサプライを増加させる




12．国益を損なう政策に厳重な警戒が必要

今の日本の政策であるが、不況はほっておいて会社をどんどん潰す。こういうのを改革と呼んでいる。これを一番喜んでいるのはアメリカである。何故かと言うと、不良債権処理ビジネスで儲けが出る。日本で倒産がどんどん出てくるとそれを二束三文でどんどん買い占めていく。ハゲタカファンドなどと呼ばれる投資家は日本の銀行がつぶれて、国民の税金で3兆も4兆も債務処理をして、きれいになった銀行を10億、20億円で買い取り、貸し担保特約で危ないものを切り離して、その銀行を再上場させて、2～3年で売ったら数千億円の利益が入る。そのようなことが日本中で広がっている。

一般的には改革派と抵抗勢力に分けられるが、中身をみると亡国派と救国勢力という表現のほうが正しいような気がする。我々が日本の国益を守る。国益とは日本の物は日本人がもつ。これが民族自決であり、日本の資産を全部外国の人が持つ状態を植民地という状態で、それは避けるべきである。

	[image: image18.wmf]１２．国益を損なう政策に厳重な警戒が必要

�@不況を放置

国益を損なう政策

�A企業の破綻を促進

�B日銀の信用を失墜させる施策で円安誘導

円安進展下で、外国資本が日本を買い占める

「改革無くして成長無し」

＝不況を放置し、企業の破綻を推進

「デフレ克服に積極的な金融政策」

＝円安誘導政策

「改革派」

ＶＳ

「抵抗勢力」

実は

「亡国派」

ＶＳ

「救国勢力」




13．不良債権問題への対応

　基本的な考え方は、経済全体をしっかり改善させながら、ルールにのっとり不良債権の処理を行う。今の政策で一番問題なのは、経済全体を悪化させながらルールを不明確にして処理をするという形になっていることが問題である。大切なことは経済全体を改善させていかないとつぶれなくてもいい会社がつぶれていく。

	[image: image19.wmf]１２．不良債権問題への対応

１）基本的考え方

�@企業および金融機関整理は

「裁量」によらず「ルール」に

よるべき

�A

適切なマクロ政策運営と組み合わせて

ミクロの処理を実行

すべき

２）ルールの明確化

�@

金融機関の破綻ルールを明確化

すべき

�Aルール決定には

「正当な手続き」

、実施には

「周知期間」

が不可欠

�B透明、公正、厳正が基本

�C

「自己責任原則」

を重視

�D企業の破綻決定も

「裁量」ではなく「ルール」によるべき

３）小泉政権の

マクロ政策運営の失敗により、経済・金融情勢の混乱を

政策路線の欠陥

招いた責任が明確にされていない。




14．企業戦略

企業戦略であるが、３つある。一つは、リエンジニアリングであり、ITをうまく使い仕事のやり方を見直す。狙いはなにかというと人件費を落とすことである。日本の産業に一番競争力に影響している。仕事のやり方を見直してコストを落とす。

　二つは、ものを作る会社の場合は、中国は日本の１／20で生産している。そうすると中国で作れるものは中国で作るようになる。中国で作るか、中国で作ったものを流通する仕事に変えるか。日本で作るとしたら日本でなければできない優れものに限定する。明確な戦略というものが大事になる。

　三つ目は、目の付け所として、よいものをよりやすく。よいものを安く作る業者がいればお客さんは全部そこに流れる。必ず、市場では一物一価である。その時問題は、自分の会社もその値段で売らざるを得ないので、自分の会社が利益が出るか。結局、「売値－費用＝利益」であるので、コスト構成の競争である。

　もう一つは、心と体と自然と書いてあるが、100円ショップで20個買っても2千円である。ところが、4千円の袋を買って、4～5万円のブランド品を買っている人は沢山いる。何を買っているかというと、心の満足を買っている。人々がお金を注ぐ対称が「心」とか「体」とか「自然」などに変わってきている。これをうまく捕らえると非常にうまみのある仕事が開けてくる。

	[image: image20.wmf]１３．企業戦略

１）

ビジネス・プロセス

・ビジネスプロセスの「ゼロベース」からの再構築

・リエンジニアリング

・ＩＴの最大活用

・

コスト構造の「刷新」

２）

グローバリゼーション

・

生産拠点、資材調達のグローバル展開

・中国の存在を認識

・海外生産、流通業への転換、高付加価値化の選択

　　

３）アニマル・スピリット

・拡大するビジネスチャンス

�@流通系ビジネス

・

「良いものをより安く」

�A高付加価値ビジネス

＝

「新・三種の神器」

・

「心」

：

ブランド、サービス、情報、教育、

宗教、精神世界

・

「体」

：

健康、医療、介護、美容、

バイオテクノロジー

・

「自然」

：

観光、環境、食料、農業




　

15．2003年の展望　－歴史に学ばぬ者は歴史を繰り返すー

これからの見通しであるが、96年から98年の日本の株価の動きと、2001年～2003年の株価の動きはそっくりで、共通点が沢山ある。構造改革パート１とパート２である。橋本政権は98年にかなり行き詰まったが、政策を変えずに株が下がり、退陣に追い込まれた。小泉政権も行き詰まって政策を変えずに進めば株が安くなり退陣に追い込まれると思われるので政策を変える必要がある。今年は政策転換の年になると思う。小泉政権がやるのかどうかは分からない。その転換によって陰きわまれば陽に転ずる。大きな流れの転換が生じ、その点をしっかりやれば、来年は予想以上の浮上ということもありうる。

　そのためには、国民の側が今の政治を変える必要があるということを意思表示する必要がある。今の政策がよいというのが50％いたらプラスにならない。

　国民が賢明な判断をして、できるだけ早く政策を変えて日本が再生することを期待したい。

	[image: image21.wmf]１５．２００３年の展望−歴史に学ばぬ者は歴史を繰り返す−
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〔質疑〕

Ｑ１　金利を上げる政策をとったほうがよいのではないか。また、国連分担金やODAの負担を減らすことが重要ではないか。

Ａ１　GDPの５割以上が個人消費であるので、個人消費がしっかりする必要がある。金利を上げることは家計部門にとってはプラスであるが、企業部門にとっては金利が上がるのでマイナスとなる。金利を上げた場合のプラスの効果とマイナスの効果を差し引けばマイナスの効果の方が大きいというのが一般的な見方である。

日本の国連分担金とかODAの話であるが、私は今の日本の実情からすればもっと減らしてもよいと思う。本来は、日本経済の力で立ち上がり、健全な経済状況を確保して、その中で世界に必要な貢献をしていく。今は、経済運営が失敗して経済が疲弊している現状からすれば分不相応の支出を世界に対してしている。経済を早く立ち直らせること、只、安保の常任理事国になっていないこと、外交面でも自らの足で立って、国際社会で発言すべきとことをきちっと発言していくことが重要ではないかと思う。

Ｑ２　講演の中で消費税のことに触れたが、日本経団連でも今年のビジョンとして、消費税の引き上げについて言及しているが、消費税を上げるメリット、年１％づつで15％ということであるがもう少し具体的に聞きたい。

Ａ２　個人消費が非常に萎縮している。その大きな理由として、日本の先行き不安、経済がしっかり回復すること、もう一つ大きな問題は、日本の財政不安がある。これから高齢化が進む中で老後に年金がしっかりもらえるのか？、医療や介護がしっかりしているかどうか。それは今の仕組みのままでは破綻してしまう。この状態を放置すると、当然、個人は将来の年金や財政が破綻するので自分でそろえなければならなくなれば、今を切りつめて貯蓄に回すなどということになる。そういう意味では、長期的に日本の財政を立て直すための具体的なビジョンが示されることが必要になり、今の日本の実情を考え、将来の社会保障を考える。社会保障は広く国民全体が恩恵を受けるのであるから、財源としては、ごく一部の高額所得者に依存するのではなく、薄く広く負担を求めることが必要になると思われる。そうすると消費税を社会保証関連の目的税とし、それ以外のものには使わないことをはっきり決めて、消費税をある程度引き上げることで賄っていき。それにより将来日本の財政は破綻しないという安心感をしっかり示していくことが必要でなると思われる。

問題は、所得の低い人にとってし、15％程度としてもこ大きな負担になってくるので、所得の少ない人の消費税は、確定申告によって消費税が還付できるような低額所得者に対する何らかの対応策が必要である。問題は、景気が悪いときに消費税を上げれば景気の腰を折ることになる。96年に私が提案していたのは、97年４月に消費税を１％上げて、98年４月にもう1％上げることである。１％づつ２度に分けて上げ、それ以外の増税はしないことであった。そうすると１年あたり2.5兆円の増税である。あの時に3.4％の成長であったので2.5兆円の増税で、GDPの成長率は0.5％下がるが3％そこそこの成長は残る。景気の腰は折らないで済む。今後の消費税については、景気が軌道に乗った段階で１年に１％を限度として上げる。そうするとマックス2.5兆円の増税になる。それ位、慎重な時間をかけての調整ということで進めば景気を壊さずに財政再建の道を切り開いていける。
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