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米上院予算決議案可決：トランプ大統領、大

型減税実現に向け一歩進める

米上院が2018会計年度の予算決議案を可決したことは、減税や税制改革を実施するにあたって必要な一歩であり、
市場では小幅ながら、国債利回りの上昇（価格は下落）やドル高が見られました。

2017年10月23日

トランプ政権、減税に向け一歩進んだ後の注目点

米上院が2018会計年度の予算決議案を可決したことは、減
税や税制改革を実施するにあたって必要な一歩であり、市
場では小幅ながら、国債利回りの上昇（価格は下落）やドル
高が見られました。ただ、十分な効果を発揮するかを見るう
えで、次の点に注目しています。
まず、予算決議案の意味を考えれば、今回の可決は減税実
現に向けた一歩であると見られます。米国では税制や義務
的経費（社会保障など）の変更には、運営をスムースにする
ため「財政調整措置」と呼ばれる審議手法が使われます。こ
の手法によれば、短い審議時間と上院での単純過半数（定
数100に対し51議席）で可決可能で、（悪名高い）議事妨害を
回避できるからです。この財政調整措置を使うには予算決議
案の可決が必要ですが今回条件を満たしたことになります。
2つ目の注目点ですが、11月前半が見込まれる法案の原案
です。9月27日に示された減税の大枠は、詳細は不明でし
た。例えば、個人所得減税は3段階に簡素化となっています
が、所得水準は示されないなど、詳細は不明でした。各論の
たたき台となる原案が示されるものと思われ、ここでも共和
党が一枚岩なら、実現の可能性がより高まると思われます。
3つ目は、税制改革のコストです。10月20日に米財務省が公

北米

米上院は2017年10月19日、2018年度（17年10月～18年9
月）連邦予算の大枠を定めた予算決議案を賛成51反対49
で可決しました（図表1参照）。共和党の下院指導者は同決
議案の受け入れに同意しており、トランプ大統領が目指す
減税計画の検討を加速させる点で共和党の団結が示され
ました。上下両院で税制を担当する委員会は11月初旬まで
に法案の原案を公表する計画で、共和党は年内の法案成
立を目指していくことが見込まれ、今後想定される論戦の内
容が注目されます。

どこに注目すべきか：

予算決議、財政調整措置、財政収支、コスト

表した2017年度の財政収支を見ると、約6657億ドルの赤字
で、財政赤字対GDP(国内総生産）比率も3.5%と0.3%悪化して
います（図表2参照）。ただ、上院の予算決議案への下院の同
意により議会は10年間で財政赤字を総額1.5兆ドル拡大させる
ことが可能となるなど、赤字拡大の余地が大枠では見込まれ
ます。しかし、今後各論をつめる段階で懸念も想定されます。
例えば、減税が富裕層に有利となる内容であった場合や、法
人税の財源確保のため、特定セクターに有利な税額控除に手
をつけようとすれば、強烈なロビー活動で支持がひっくり返る
懸念がないわけではなく、今後の動向に注視が必要です。

図表1：米税制改革法案に関連する主な出来事

出所：ブルームバーグのデータを使用してピクテ投信投資顧問作成

図表2：米年次連邦政府債務残高と対GDP比率の推移
（年次、期間：1997年～2017年、会計年度：前年10月～翌年9月）
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開始 期間

17年9月8日 トランプ大統領、債務上限引き上げ法案署名

9月27日 トランプ政権と共和党が税制改革の大枠を公表

10月19日 米上院で予算決議案が可決

11月前半？ 上下両院の税制委員会の法案の原案を公表

12月8日 連邦債務法定上限引き上げ期限

12月12～13日 FOMC、市場では利上げが想定されている

12月15日 暫定予算期限

出所：各種報道等を参考にピクテ投信投資顧問作成


