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高市首相による所信表明演説（2025年10月24日）

「２ 経済財政政策の基本方針」

⚫ この内閣では「経済あっての財政」の考え方を基本とします。「強い

経済」を構築するため、「責任ある積極財政」の考え方の下、戦略的に

財政出動を行います。

⚫ これにより、所得を増やし、消費マインドを改善し、事業収益が上がり、

税率を上げずとも税収を増加させることを目指します。

⚫ こうした道筋を通じ、成長率の範囲内に債務残高の伸び率を抑え、

政府債務残高の対ＧＤＰ比を引き下げていくことで、財政の持続

可能性を実現し、マーケットからの信認を確保していきます。

（出所） 自由民主党

■ 高市財政



3

日米１０年金利■ 長期金利
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日本の超長期金利■ 長期金利
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日本の１０年金利の年始の推計（財政リスク拡大ケース）■ 長期金利
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日本の１０年金利の年始の推計（財政リスク低下ケース）■ 長期金利
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日本の１０年金利は4～6月期に上昇しやすい■ 長期金利
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日本の１０年金利に季節性はない～トレンドが重要～■ 長期金利

－相関係数

1990～2015 1990～2025 1990～2015 1990～2025

1期ラグ 0.982 0.986 -0.060 -0.079

2期ラグ 0.966 0.973 0.028 0.048

3期ラグ 0.949 0.960 0.013 0.041

4期ラグ 0.931 0.945 -0.079 -0.067

（出所）Bloomberg、楽天証券経済研究所作成

10年金利の水準 10年金利の前期差
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イラク戦争時も１０年金利のトレンドは変わらなかった■ 長期金利
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トラスショックと運用部ショック■ 債券自警団
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円安要因は二つ、日銀の遅い利上げと財政リスク拡大■ ドル円相場
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② 自民党総裁選（2025/10/4）

③ 衆院解散宣言（2026/1/19）
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円安は円ベースの輸入物価を押し上げる■ 輸入物価
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円安はドルベースの賃金を目減りさせる■ 賃 金
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40％



14

政府債務残高と名目GDP■ 財政の信認
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政府債務残高（25/12月末）1,342.2兆円

長期国債残高（25/12月末）1,157.1兆円
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政府債務残高と名目GDPの伸び率■ 財政の信認
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実質GDP成長率と潜在成長率（前期比）■ 日本経済
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ＧＤＰデフレーター（前年比）の寄与度分解
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円安では交易条件は悪化しない、怖いのは原油相場の高騰■ 交易条件
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内需デフレーターと消費者物価指数■ 日本物価
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GDPデフレーターおよびULCと労働需給■ 日本物価
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新型コロナ禍前は非正規雇用の増加が賃金抑制、しかし・・・■ 労働市場
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名目GDP成長率と長期金利（10年）～ドーマー条件～■ 財政の信認
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中立金利＝ターミナルレート（利上げの最終到達点）■ 日本銀行
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日銀のバランスシート（2025年12月末）■ 日本銀行

金地金 0.4 発行銀行券 120.6

現金 0.5 当座預金 470.9

国債 544.4 その他預金 55.2

CP等 0.0 政府預金 5.1

社債 2.7 引当金勘定 10.6

ＥＴＦ 37.2 資本金 1億円

Ｊ-ＲＥＩＴ 0.7 準備金 3.8

貸付金 79.5

外国為替 11.4

合計 677.8 合計 677.8

資産（兆円） 負債および純資産（兆円）

（出所）日本銀行

時価
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↓
26/1月98.0

 （含み益60兆円）
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日銀の国債買入額縮小はオントラック～月額２兆円へ～■ 日本銀行
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日銀の国債保有残高は着実に縮小～来年500兆円割れへ～
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１月１９日より保有ＥＴＦ等の売却を開始

（出所）日本銀行

■ 日本銀行
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長期国債からの国債利息とＥＴＦからの分配金■ 日本銀行
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経常利益と国庫納付金■ 日本銀行
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国債利息と利払い（補完当座預金制度利息）～逆ざや発生～■ 日本銀行
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本資料は、講演会の為に作成されたものであり、有価証券の取引、その他の取
引の勧誘を目的としたものではありません。

投資に関する最終決定はお客様ご自身の判断でなさるようにお願いいたします。

本資料及び資料にある情報をいかなる目的で使用される場合におきましても、
お客様の判断と責任において使用されるものであり、本資料及び資料にある情
報の使用による結果について、当社は何らの責任を負うものではありません。

本資料で記載しております価格、数値、金利等は概算値または予測値であり、
諸情勢により変化し、実際とは異なることがございます。

また、本資料は将来の結果をお約束するものではなく、お取引をなさる際に実
際に用いられる価格または数値を表すものでもございませんので、予めご了承
くださいますようお願いいたします。

ご注意事項
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