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「双子の赤字」拡大観測で米ドル急落懸念が生じる可能性も
 米国の2018会計年度の財政収支は、赤字額が6年ぶりの水準に悪化。連邦法人税の引き下げで法人
税収が大きく落ち込んだこと等が背景に。

 米経済では「双子の赤字」拡大懸念が強まりつつある。トランプ政権の想定通り、財政赤字が改善
に向うのか、追加関税の発動等により貿易赤字が縮小するのか、その動向が注目される。

（審査確認番号2018-TＢ298）

図表1：米財政赤字とモノの貿易赤字推移
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米財政赤字6年ぶりの水準に悪化

 米財務省が10月15日に発表した2018会計年度（2017
年10月～2018年9月）の財政収支は、赤字額が前年度比
17％増の7,790億ドル（約87兆円）となり、6年ぶりの
水準に悪化しました（図表1）。連邦法人税を35％から
21％に引き下げたことで、法人税収入が前会計年度から
約22％減少したこと等が影響しています。10年間で1.5
兆ドル規模の減税は18会計年度の途中から始まっていま
すが、19年度以降は通年で影響してくるため、今後歳入
が更に減り、財政赤字が拡大する可能性もあります。

 トランプ政権は、法人税減税によって個人所得や企業業
績が増加・拡大し、税収が増えることに加え、無駄な歳
出を抑えることで財政赤字の削減を図ることが出来ると
しています。大統領予算案を取りまとめる行政管理予算
局（ＯＭＢ）の見通しによると、財政赤字は20会計年度
頃をピークに減少に向かい、28会計年度には3,630億ド
ル（約41兆円）まで減少するとしています。一方、連邦
議会の予算編成過程等で重要な役割を果たす議会予算局
（ＣＢＯ）は、20年度の財政赤字が1兆ドル（約113兆
円）を超え、28会計年度には1.5兆ドルを超えると見て
います（図表2）。1兆ドル超えは、リーマン・ショック
で景気が大きく減速し、その立て直しのために財政出動
を強化した09～12会計年度を除いて例がありません。尚、
ＣＢＯは財政赤字の拡大に伴って債務残高が増加し、Ｇ
ＤＰ（国内総生産）対比で17会計年度の105％から28会
計年度には114％まで上昇するものと予想しています
（図表3）。

 米経済では「双子の赤字」（貿易収支と財政収支の赤
字）が拡大する懸念が強まりつつあります。17年の米国
のモノの貿易赤字額は約8,000億ドルと9年ぶりの高水準
を記録しました（図表1）。トランプ政権は中国からの一
部輸入品に追加関税を発動すること等により貿易赤字の
縮小に取り組んでいますが、追加関税発動前の駆け込み
輸入の増加等により、今年1～8月累計の貿易赤字額は前
年同期比8.6％増と更に悪化しています。双子の赤字拡大
観測が強まれば、米ドルの急落懸念等が生じる可能性が
あります。トランプ政権の想定通り財政赤字が改善軌道
に乗るのか、追加関税の効果等で貿易赤字が縮小に向か
うのか、注目されるところです。

図表2：ＣＢＯとＯＭＢの米財政赤字予想

図表3：米債務残高と対ＧＤＰ比予想
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