
ジョージ・Ｗ・ブッシュ政権下の減税政策

――ブッシュ政策は新自由主義政策か？――

坂 井 誠

Ⅰ．はじめに

ジョージ・Ｗ・ブッシュ（George W. Bush）大統領による経済・財政政

策の目立った特徴は，大規模な減税と国防支出の拡大であり，１９８０年代の

レーガン（Ronald W. Reagan）政策を彷彿させる。レーガンは共和党保守

派の代表的な大統領であり，同様に保守色が強いとされるブッシュは，表面

上その政策を模倣したと見ることができる。本稿は２００３年５月に決定した減

税を中心に，ブッシュ政権下で２００１年以降３度にわたって実施された一連の

減税政策を吟味し，その特徴を検討する。その際，経済理論上ブッシュが拠

りどころとするサプライサイド経済学を中心とした新自由主義，およびそれ

と対極をなすケインズ主義がそれぞれ減税に関してどのような立場をとるの

か，といった視点からブッシュの減税政策を位置づけることや，その政治的

な意味合いにも注目した。

なお，ここで使用する「新自由主義」という言葉は，典型的にはハイエク

（Friedrich A. Hayek）やフリードマン（Milton Friedman）に見られるよ

うに，市場機構の調整メカニズムと個人の経済的自由を信奉し，政府の介入

によって完全雇用を達成しようとするケインズ主義政策や福祉国家への傾斜

など政府の肥大化を批判するとともに（反ケインズ主義），高所得層を中心

とした租税負担の軽減を提唱するなどの特徴をもつ，現代的な自由主義を意

味する言葉として用いている。そして，一般に経済学上の新自由主義は政治

的には保守主義に対応した特質をもっていると言える（１）。
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Ⅱ．２００１年大型減税の概観

ブッシュは２０００年大統領選挙に勝利した直後から，減税を財政政策におけ

る最優先課題とし，２００１年４月には２００２年度から１１年度までの１０年間で１兆

６，１２０億ドルにのぼる規模の減税案を提示した（２）。その中心は，�所得税率

の引き下げ（減税規模５，０１０億ドル），�１０％の最低税率を創設することによ

る減税（同３，１１０億ドル），�相続税の段階的廃止（同２，６１０億ドル），�子供

扶養減税の拡大（同１，９３０億ドル），�夫婦合算課税の軽減（同１，１３０億ド

ル）などである（３）。高所得層を中心とした所得税率の引き下げや相続税の廃

止に見られる富裕層優遇策と，一般層への配慮が同時に示された結果，減税

規模が大きくなった。これは，ブッシュが大統領選挙において「思いやりあ

る保守主義」（compassionate conservative）を強調し，総花的な減税を迫

られたことと，好況下，連邦財政に余裕があったことが重要な背景になって

いた。

ブッシュ案の法制化は６月になって，「２００１年経済成長・減税調整法」

（EGTRRA ; the Economic Growth and Tax Relief Reconciliation Act of

表１ ２００１年減税（経済成長・減税調整法）の内容

（単位：億ドル）

２００１ ２ ３ ４ ５ ６ ２００１～３ ２００１～６ ２００１～１１

１ 所得税減税 ４０２ ５４５ ６１５ ６９４ ７３０ ９２９ １，５６２ ３，９１４ ８，７９４
うち １０％税率創設 ３８２ ３３４ ４０２ ４０３ ４０２ ４０２ １，１１８ ２，３２６ ４，２１３

税率引き下げ他 ２０ ２１１ ２１３ ２９０ ３２８ ５６３ ４４４ １，５８８ ４，５３６
２ 子供扶養世帯への税額控除 ５ ９３ ９９ １０６ １２８ １８３ １９７ ６１４ １，７１８
３ 夫婦合算課税負担の軽減 ― ０ ８ １３ ６１ １００ ９ １８２ ６３３
４ 教育支援税制 ― ２５ ３５ ４３ ４７ ２８ ５９ １７７ ２９４
５ 相続・贈与税の軽減 ― １ ７０ ５６ ７６ ４６ ７１ ２４９ １，３８０
６ 年金支援税制 ― １９ ４１ ４５ ５３ ５８ ６０ ２１６ ４９６
７ AMTに関する減税 ２ ２３ ３２ ４６ ３６ ― ５７ １３９ １３９
８ その他 ― １ ６ ８ ９ ９ ７ ３３ ７６
９ 法人税支払いルールの修正 ３２９ －３２９ ― ６６ －６６ ― ０ ０ ０

合計 ７３８ ３７８ ９０６ １，０７７ １，０７４１，３５２ ２，０２２ ５，５２５ １３，４８５
合計（除く９） ４０９ ７０７ ９０６ １，０１１ １，１４０１，３５２ ２，０２２ ５，５２５ １３，４８５

（注） マイナスの数値は負担増。
AMT（Alternative Minimum Tax）は代替ミニマム税。高所得者を中心に本則税と代替ミニマム税の
２種類を納税。

出所：JCT, Estimated Budget Effects of the Conference Agreement for H. R. 1836 (May, 2001)
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2001）として実現した〈表１〉。最終的には減税規模が約１兆３，５００億ドル

へとブッシュ原案に比べるとやや縮小したものの，曲がりなりにもブッシュ

政権のめざした大型減税が成立した。最終決定においては１０％税率の創設に

よる減税が２００１年度へと前倒しされ，その減税規模が拡大する一方，ブッ

シュ案に盛り込まれていた企業向けの研究開発関連の減税，寄付に関する減

税は採用されず，相続・贈与税の軽減は大幅に縮小された（４）。そのことは富

裕層や産業界への配慮を抑制し，低所得層への支援を優先した点では，ブッ

シュ政権あるいは共和党が多数派を占める議会の保守色を緩和したと言え，

ブッシュの言う「思いやりある保守主義」と合致した動きになっていた。後

に明らかになる通り，むしろこの最終決定の問題点はいわゆるサンセット条

項の付された時限的な減税措置だった点にある。つまり，何らかの新たな決

定が成立しない限り，２００１年減税のすべての施策が２０１０年末には効力を失

い，旧来の状態に戻ることになるため，後の減税論議に禍根を残した。

Ⅲ．大型景気の終焉と２００２年減税

１９９１年春を起点とした１０年に及ぶ未曾有の景気拡大は，２００１年初めにはつ

いに終焉を迎えた。実質 GDPは２００１年１－３月期から７－９月期まで３四

半期連続して前期比で減少し，９月に同時多発テロ事件が発生する以前にア

メリカ景気は大きく落ち込んでいた。「ITバブル」の崩壊が実体経済，金融

市場双方に強い衝撃を与えたことが，景気後退を招いたと見ることができ

る。実体経済においては，２００１年になって耐久財を中心とした個人消費の減

速に加えて，機械・ソフトウェア関連の設備投資の落ち込みが顕著になっ

た。特に設備投資の減少は企業収益の鈍化などを反映して，機械・ソフト

ウェアから構築物へと波及したため，実質設備投資（GDPベース）は２０００

年１０－１２月期から０２年７－９月期まで８四半期連続して前期比でマイナスを

記録し，その後も２００３年前半にかけて一進一退の動きが続いた（５）〈表２〉。

一方，株価の動きを見ると，ITバブルの調整を反映して２０００年を境に調

整局面に入った。インターネット関連株価指数は１９９５年初から２０００年初まで

の５年間で約１５倍も値上がりしたバブル的上昇の後，暴落に見舞われ（６），情
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報関連の革新的な中小企業などが構成するナスダック（NASDAQ＝アメリ

カ店頭株式市場）総合指数も２０００年春以降，大幅な下落に転じた。こうした

IT関連株に先導された市況の悪化は株式市場全体に波及し，保有資産の価

格上昇に伴って支出を拡大させるいわゆる資産効果を剥落させ，消費者のマ

インドを冷やした。貯蓄率の低下すなわち消費性向の上昇は消費マインドの

高揚を意味し，１９９０年代には株価の上昇を反映して貯蓄率が低下したが，株

価が下落に転じた２０００年にはそれは下げ止まり，２００２年にかけて反転傾向が

現われた（７）。

景気後退と同時多発テロという激震に見舞われるなかで，ブッシュ政権は

２００２年には２度目の減税政策に着手し，それは同年３月に「２００２年雇用創

出・労働者支援法」（Job Creation and Worker Assistance Act of 2002）

として実現した。その内容は，�テロ事件直後から３年の間に購入された新

設備に関する減価償却の優遇措置（設備購入１年目の減価償却の３０％拡大な

ど），�失業保険支給の一時的拡大，�ニューヨーク市復興減税などであっ

表２ 実質GDPの推移と内訳

（単位：％）

２０００ ２００１ ２００２ ２００１ ２００２ ２００３
１Ｑ ２Ｑ ３Ｑ ４Ｑ １Ｑ ２Ｑ ３Ｑ ４Ｑ １Ｑ ２Ｑ

実質 GDP ３．８ ０．３ ２．４ －０．６ －１．６ －０．３ ２．７ ５．０ １．３ ４．０ １．４ １．４ ３．３

個人消費 ４．４ ２．５ ３．１ ２．４ １．４ １．５ ６．０ ３．１ １．８ ４．２ １．７ ２．０ ３．８
住宅投資 １．１ ０．３ ３．９ ８．２ －０．５ ０．４ －３．５ １４．２ ２．７ １．１ ９．４ １０．１ ６．６
設備投資 ７．８ －５．２ －５．７ －５．４－１４．５ －６．０－１０．９ －５．８ －２．４ －０．８ ２．３ －４．４ ７．３
うち 構築物 ６．５ －１．７－１６．４ －３．１ －８．４ ２．９－３０．１－１４．２－１７．６－２１．４ －９．９ －２．９ ４．２

機械・ソフトウェア ８．２ －６．４ －１．７ －６．３－１６．７ －９．２ －２．５ －２．７ ３．３ ６．７ ６．２ －４．８ ８．３
（在庫投資） ０．０６－１．２４ ０．６５－３．２７－１．４４－０．０９－１．３９ ２．６０ １．３１ ０．５８ ０．２８－０．８２－０．７４
政府支出 ２．７ ３．７ ４．４ ５．７ ５．６ －１．１ １０．５ ５．６ １．４ ２．９ ４．６ ０．４ ８．５
うち 国防支出 －０．１ ５．０ ９．３ ８．３ ２．７ ４．６ １４．３ １１．６ ７．８ ６．９ １１．０ －３．３ ４５．８
（純輸出） －０．７５－０．１８－０．６７ ０．５３－０．４２－０．２４－０．２８－０．７５－１．４０－０．０１－１．５９ ０．７８－１．２９

最終需要 ３．７ １．５ １．８ ２．８ －０．４ －０．２ ４．２ ２．４ －０．１ ３．４ １．１ ２．３ ４．０

参考１：コンピューター販売 ２９．５ ９．１ １３．０ ３０．０－１９．１ －５．３ ２８．９ －７．８ １３．１ ７８．５ ２６．７ ２８．２ ２７．８
参考２：貯蓄率（％） ２．８ ２．３ ３．７ ２．４ １．９ ４．０ ０．８ ３．５ ４．０ ３．５ ３．６ ３．５ ３．２

（注） 暦年ベース以外は前期比年率の増加率。在庫投資、純輸出は GDP成長率に対する寄与度。
最終需要は在庫投資を除く。

出所：BEA, “Gross Domestic Product : Second Quarter 2003 (Final), Corporate Profits : Second Quarter
2003 (Revised)”, (Sept. 2003)
BEA, “Personal Income and Outlays : August 2003”, (Sept. 2003)
『２００３米国経済白書』統計集
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た（８）。２００１年減税に欠落していた企業への支援策として設備投資向けの減税

が盛り込まれたことや，テロ後の復興支援，失業者対策が打ち出されたこと

は，当然とはいえ時機をとらえていた。しかし，その規模が極めて小さいう

え，２００２年度から１２年度までの１１年間の総額が４１９億ドルであるのに対し

て，２００２年度から０４年度までの最初の３年間が１，２３８億ドルという数字に表

われているように，２００２年減税はせいぜい向こう２～３年の景気対策だけを

意識したものだった〈表３〉。つまり，短期的には国民の負担軽減ないし支

援拡充が図られるが，将来，負担の増大ないし支援の削減が確実に発生する

という内容だった。

Ⅳ．２００３年減税の背景と決定過程

ブッシュは２００３年１月，政権第３弾の減税政策として，２００１年に決定した

減税措置の前倒し（減税規模３，０１１億ドル）と配当・キャピタルゲインに対

する減税（同３，９６０億ドル）を主たる内容とし，２００３年度から１３年度までの

１１年間で７，２６０億ドルにのぼる減税案を提示した。その最大の目的は景気浮

揚であり，当然ながら２００４年大統領選挙を睨んだ布石だった。失業率が２００２

年末の時点で６．０％となり，暦年平均で見ても２０００年の４．０％をボトムにして

２００２年には５．８％まで上昇し，この間２００万人近くも就業者が減少した（９）。そ

して，個人消費，設備投資といった内需の柱の回復が遅れていた。中央銀行

表３ ２００２年減税（雇用創出・労働者支援法）の内容

（単位：億ドル）

２００２ ３ ４ ５ ６ ７ ２００２～４ ２００２～７ ２００２～１２

１ 設備投資支援税制 ４３３ ３９０ ２５０ －３０ －２０８ －１９５ １，０７２ ６３９ １７９
２ 失業保険支給の一時的拡大 ８５ ４９ １０ ３ －５ －１２ １４４ １３１ ２８
３ ニューヨーク市復興減税 ５ ８ ６ １０ １３ ６ １９ ４８ ５０
４ その他の新措置など －１８ －３９ －４ ２４ １３ １６ －６１ －８ ３０
新措置（１～４）の合計 ５０４ ４０８ ２６２ －８ －１８８ －１８６ １，１７４ ８０９ ２８７

５ 時限措置の延長 ７ ２６ ２８ ２６ ２５ １６ ６１ １２８ １２９
６ TANF規定関連 １ １ １ １ ０ ０ ２ ３ ３

合計 ５１２ ４３４ ２９１ ３４ －１６３－１６９ １，２３８ ９４０ ４１９

（注） マイナスの数値は負担増。TANF（Temporary Assistance to Needy Families）は困窮世帯一時支援。
出所：JCT, Estimated Revenue Effects of the “Job Creation and Worker Assistance Act of 2002” (March,

2002)
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は２００１年１月以降，景気刺激のために政策金利の引き下げを継続し，２００３年

初には FF（Federal Fund）レートを１．２５％まで引き下げており，その後６

月にはそれを４５年振りの低水準となる１．０％へと誘導するに至った（２００１年

以降の下げ幅は５．５％）。このような状況にあって，ブッシュ政権は財政面か

らは減税によって，あるいは減税と国防支出の拡大を支えに景気回復を確た

るものにすることをねらった。

ブッシュ案に対応した議会での減税の審議は春になって活発になった

が，２００１年の景気後退と減税による税収の鈍化，国防などの支出拡大によっ

て財政収支が大幅に悪化したことが，２００１年に大型減税を実行した時の環境

とは大きく異なっていた。ブッシュ政権は発足直後から国防支出を基調的に

拡大させることをもくろんでいたが（１０），同時多発テロ事件や対イラク開戦

がその増大に拍車をかけた。トータル・ベースの連邦財政収支は２００２年度に

はマイナス１，５７８億ドルと，５年振りに赤字に転落しており（１１），２００３年３月

時点の議会予算局（CBO ; Congressional Budget Office）の資料による

と，２００４年度から２０１３年度までの累積赤字見通しは１兆８，２００億ドル（オン

バジェット・ベースでは４兆３，８９０億ドル）となった（１２）。これを２００１年減税

案が提示された同年４月に政府が示した，２００２年度から１１年度までに３兆

４，３３０億ドル（オンバジェット・ベースでは８，９１０億ドル）の黒字が累積する

という予測と比較すると，いかに財政事情が急変したかわかる（１３）。いずれ

も政府案に基づく減税など政策の実行を加味したうえでの予測である。

こうしたなかで議会においては，ブッシュ案を基本的に支持する共和党保

守派が優勢な下院は，減税規模をやや縮小しつつも２００１年減税の前倒しと配

当・キャピタルゲイン減税を軸とした５，５００億ドル規模の減税案を，５月上

旬に成立させた。２００１年大型減税が発効した後も景気の低迷と雇用の減少が

見られる経済状況にあって，共和党議員の多くが，その施策から漏れていた

投資家向けの減税こそ必要であると認識していた（１４）。高所得層への所得税

減税を含めて，サプライサイドの強化によって経済成長を促進する政策を推

進すれば，まず富裕層の所得環境などが改善し，それが雇用や賃金の増大を

生むことで下層も潤うというトリクルダウン（trickle-down）理論に対する
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表４ ２００３年減税案の比較

（単位：億ドル）

ブッシュ案
（２００３年１月）

下院（歳入委）
（同 ５月上旬）

上院（財政委）
（同 ５月中旬）

最終案
（同 ５月下旬）

１ ２００１年に決定した減税の前倒し ３，０１１ ２，３４０ ３，１２７ １，７１４
うち 所得税率の引き下げ ７４０ ７４０ ７４０ ７４２

１０％所得税率の適用 ４４８ １８６ ４４８ １１９
夫婦合算課税の軽減 ５５４ ４３４ ５１４ ３５１
子供扶養減税 ８９６ ４５０ ９３３ ３２５
AMTに関する減税 ３７３ ５３０ ４９３ １７８

２ 配当・キャピタルゲイン減税 ３，９６０ ２，７６８ ８１１ １，４８１
３ 企業負担の軽減（設備投資関連） ２８８ ３８７ ２４３ １０１
４ その他 ― ― ４３ ２００
５ 増税措置 ― ― －７２５ ―

合計 ７，２６０ ５，４９５ ３，５００ ３，４９７

（注）２００３～１３年度の１１年間の減税コスト。下記資料をもとに分類し計算。
出所：JCT, Estimated Budget Effects of the Conference Agreement for H. R. 2, the “Jobs and Tax Relief

Reconciliation Act of 2003” (May, 2003)
JCT, Estimated Budget Effects of the “Jobs and Tax Relief Reconciliation Act of 2003” Scheduled
for Consideration by the Committee on Finance on May 13, 2003 (May, 2003)
JCT, Estimated Budget Effects of a Chairman’s Amendment in the Nature of a Substitute to H. R.
2, the “Jobs and Growth Tax Act of 2003” Scheduled for Markup by the Committee on Ways and
Means on May 6, 2003 (May, 2003)
“As Bush’s Tax Cut Total Shrinks, Congress Will Pick and Choose”, CQ Weekly, April1 9, 2003,
p. 936

表５ ２００３年減税（雇用・成長減税調整法）の内容

（単位：億ドル）

２００３ ４ ５ ６ ７ ８ ２００３～５ ２００３～８ ２００３～１３

１２００１年に決定した減税の前倒し ３０９ ８８３ ４６３ ５９ ０ ０ １，６５５ １，７１４ １，７１４
うち 所得税率の引き下げ ９５ ３８８ １９９ ５９ ― ― ６８３ ７４２ ７４２

１０％所得税率の適用 １５ ８４ １９ ― ― ― １１９ １１９ １１９
夫婦合算課税の軽減 ４９ ２４９ ５２ ― ― ― ３５１ ３５０ ３５０
子供扶養減税 １３７ ５８ １３０ ― ― ― ３２５ ３２５ ３２５
AMTに関する減税 １２ １０３ ６３ ― ― ― １７８ １７８ １７８

２ 配当・キャピタルゲイン減税 ４３ １８４ ２０６ ２３１ ２５７ ２６７ ４３３ １，１８９ １，４８１
うち 配当減税 ４３ １７５ １９２ ２０１ ２１３ ２３２ ４１０ １，０５５ １，２５７

キャピタルゲイン減税 １ ９ １３ ３０ ４５ ３５ ２３ １３４ ２２４
３ 企業負担の軽減（設備投資関連） １１６ ３６０ １５４ －８４ －１２０ －１００ ６２９ ３２６ １０１
４ その他 １４１ ５９ ― ― ― ― ２００ ２００ ２００

合計 ６０８ １，４８７ ８２２ ２０７ １３７ １６８ ２，９１７ ３，４２９ ３，４９７

（注） マイナスの数値は負担増。
出所：JCT, Estimated Budget Effects of the Conference Agreement for H. R. 2, the “Jobs and Tax Relief

Reconciliation Act of 2003” (May, 2003)
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信頼が表われている。

一方，下院同様，共和党が多数派を占めるものの二大政党の勢力が拮抗

し，共和党の中にも穏健派の有力議員が存在する上院では，配当・キャピタ

ルゲイン減税を中心に減税規模を縮小する案が当初から有力だった。民主党

議員はもちろん穏健派の共和党議員も，ブッシュ原案は減税規模，内容とも

問題があるとして，反対の姿勢を示す向きが多かった（１５）。特に民主党サイ

ドは減税の受益者が中間層ではなく高所得層に偏っていることを批判すると

ともに，過大な減税による財政赤字すなわち負債の拡大が後世の負担になる

ことを懸念した（１６）。そして，５月中旬には財政委員会が政策規模を３，５００億

ドルとする減税案（増税措置を含む）を示すなど，上院では大型減税を阻止

する方向が明確になった。その後の調整を経た最終案においては，上院財政

委員会案に見られた増税措置を排除しつつも，下院案に比べると前倒し減

税，配当・キャピタルゲイン減税とも小規模にした総額およそ３，５００億ドル

の減税が，「２００３年雇用・成長減税調整法」（Jobs and Growth Tax Relief

Reconciliation Act of 2003）として確定した〈表４・表５〉。ブッシュは減

税の縮小には不満だったが（１７），上院案の減税規模で妥協する早期決着を選

択した（１８）。景気への配慮を国民にアピールしたいという政治的な意図が大

きかったと考えられる。

Ⅴ．２００３年減税の内容，特徴と留意点

「２００３年雇用・成長減税調整法」に基づく減税のうち〈表５参照〉，所得

税減税の前倒し（減税規模１，７１４億ドル）は，２００１年減税がめざした所得税

体系へいち早く移行する措置である。まず，最も規模の大きい所得税率の引

き下げ（同７４２億ドル）は，２００６年に予定されていた軽減措置を２００３年から

実施する内容であり，その結果１５％を上回る所得税率の段階は従来の

２７％，３０％，３５％，３８．６％から，２５％，２８％，３３％，３５％となる。この施策

は最高位の低下幅が相対的に大きいことから見ても，やはり所得が高い層を

優遇する政策と言える。次に，その他の前倒し措置を見ると，１０％所得税率

の適用（同１１９億ドル），夫婦合算課税の軽減（同３５０億ドル），子供扶養減税
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の拡大（同３２５億ドル）などはいずれも２００３年と０４年に税負担を軽減するも

ので，平年度ベースでの減税効果は２年間，財政年度では３年間しか発生し

ない点で共通している。例えば，１０％の低率所得税に関しては，２００５年より

その適用が予定されていた層に対して２００３年からそれを認めるものであり，

子供扶養減税は現行規定において２００３年と０４年に１家計あたり最大６００ドル

の税還付が予定されていた措置を変更して，最大１，０００ドルの還付を行う。

また，夫婦合算課税については，２００３年と０４年に控除可能額を拡大するとと

もに，低位に位置する１５％税率の適用範囲を拡大する（１９）。

一方，新施策の中核である配当・キャピタルゲイン減税（減税規模１，４８１

億ドル）のうち，規模の大きい配当減税（同１，２５７億ドル）は国内企業や一

定の外国企業から株主が受け取る配当に対する税率（現行は１０％，２０％の２

段階（２０））を，２００３年から２００７年までは５％と１５％，２００８年には０％と１５％

へと軽減することを内容とする。ただし，サンセット条項が付されてお

り，２００８年末には効力を失う。他方，キャピタルゲイン減税（同２２４億ドル）

は２００３年５月から２００８年までの売買によって発生するキャピタルゲインに対

する税率を引き下げる措置であり，現行税率，新税率およびサンセット条項

とも上記の配当減税に関する規定と同様である。なお，設備投資に関わる企

業負担の軽減（同１０１億ドル）は減価償却の加速度化であり，２００３年５月か

ら２００４年末までに新規に取得した資産の１年目の減価償却額を５０％拡大する

措置などから成っている。しかし，それは２００５年には効力を失い，償却の先

取りが行われる結果，２００２年減税における措置と同じく（２１），政策効果とし

ては４年目，つまりこの場合は２００６年度以降，平年度ベースでも増税の効果

が発生する。

こうした内容をもつ２００３年減税政策にはどのような特徴があり，どのよう

な点に留意する必要があるだろうか。第一に，今回の諸施策は長期の視点か

らサプライサイドの改善あるいは潜在成長力の向上をめざしたものではな

く，もっぱら短期の視点から景気刺激を目的とした政策と言える。このこと

は，減税効果が２００３年度から２００５年度までの３年間に偏っていることに如実

に現われている。この期間の減税額はトータル規模の８０％を超える２，９００億
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ドルに達し（２００３・０４年度の２年間では約２，１００億ドルで，総額のおよそ

６０％），１兆３，５００億ドルという２００１年大型減税における最初の３年度の減税

額である約２，０００億ドルを大幅に上回る〈表１・表５参照〉。また，一般には

サプライサイドの改善と関連が強いと考えられる企業負担の軽減措置が極め

て小規模であるうえ，その内容が一時的な減価償却の加速度化であるため，

数年後には反対に負担が増大する。このことからも，長期の視点から経済の

活力を高めることを主眼とするサプライサイド政策とは異なる。

第二には，サンセット条項の存在が重要である。今回の減税政策は２００１年

減税のサンセット条項を修正するものではないうえ，新施策の中心である配

当・キャピタルゲイン減税を含めて，各々の決定に時限的な規定が組み込ま

れている。このようにブッシュ政権下の一連の減税政策が一時的措置に過ぎ

ないことから，その恒久化や新施策の導入をめぐって減税論議がくすぶり続

けることになろう。そのため，ブッシュ原案が大幅に縮小された場合，２００３

年内にも新たな減税案が提示される可能性が高い（２２），ブッシュ政権におい

ては毎年，減税が経済・財政政策の重要な課題になる（２３），といった見方に

も信憑性がある。

第三に，こうした特徴をもつ減税政策は，長期的に財政赤字と政府債務が

拡大するリスクを高める。特に将来，今回のような前倒し施策やサンセット

条項の修正が度重なるケースにおいては，財政赤字の予測が非常に困難にな

るほど財政への影響が大きくなる（２４）。今のところ共和党は，今後も減税を

推進することで基本的には一致しているが，民主党サイドが主張するように

減税を拡大する一方で教育や医療などを中心に支出削減が続き，量的にも質

的にも行政サービスが低下すれば，国民の間に減税反対論が浮上する可能性

がある。２００３年の減税合意が成立する直前のワシントンポストと ABC

ニュースによる世論調査では，減税よりも支出拡大を支持する向きが６７％と

減税支持派の２９％を大きく上回り（２５），それが成立した直後に実施された

USAトゥデーと CNNによる世論調査では減税政策に対する評価が二分さ

れるなど（２６），必ずしも減税支持論が圧倒的に優勢なわけではない。民意は

減税と支出水準維持の適切なバランスを望んでいると見ることができるが，
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このことは政治的には減税の持続的推進と不十分な支出削減につながりやす

く，財政赤字拡大の懸念を一段と強める。

Ⅵ．ブッシュ政権による減税政策の性格と評価

それではブッシュが政権掌握後，推進してきた減税政策を全体としてとら

えると，どのような性格を見てとることができるだろうか。おそらく新自由

主義の装いを見せるケインズ的な減税政策，あるいは一貫した経済思想や政

策哲学を欠く場当たり的な減税政策という特質を指摘することができるだろ

う。

ここではまず，新自由主義，ケインズ主義それぞれの減税に対する考え方

を見ておく。新自由主義は経済活動における自由放任，政府の不干渉を説い

たアダム・スミス（Adam Smith）以降の古典的自由主義を基礎として発展

し，フリードマンが『資本主義と自由』の冒頭で２つの普遍的原則として主

張しているように，政府の活動範囲の制限，政府の権力の分散を唱える（２７）。

こうした考え方は，政府は個人の自由の行使を円滑にするために存在し，政

府の強制的干渉は個人の自由を保障し促進するためだけに許されるというも

のであり，温情主義の福祉政策による自由の制約を非難する。このような新

自由主義は戦後ケインズ主義が経済・財政政策の理論的な柱となる一方，行

政の肥大化とコストの増大，財政拡張に伴うインフレ圧力の増大などその弊

害が顕在化するにつれて，ケインズ経済学およびケインジアンに対する強烈

な批判論として台頭してきた。新自由主義は個人の自由を制限し，政府のコ

ストを高める重い課税には，当然ながら反対の立場をとる。

レーガノミックス（Reaganomics）やブッシュの政策に見られるように，

政策に取り入れられたサプライサイド経済学を中心とした新自由主義

は（２８），政治的に導入が容易であることも加わって所得税を中心とした減税

の経済効果を強調する。そして，新自由主義者の本来の減税提言が長期的な

視点からの資源の有効活用，それによる経済成長促進という点に眼目が置か

れていることは，その代表的な論客であるハイエクやフリードマンによる均

一税率の主張の中にも明示されている。フリードマンは累進課税制度が個人
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の自由を奪い，効率的な資源利用を阻んでいるとし，均一税率の導入がより

効率的な資源利用と高い経済成長，つまり所得を生み出すと論じる（２９）。ハ

イエクも平等を隠れ蓑とする累進課税は，免税や控除の対象になる経費の増

大に見られるように，資源の浪費と不平等化をもたらすとして，累進課税を

正当化する根拠は薄弱であり，税率は平等に一律であるべきだと主張す

る（３０）。このような議論がレーガノミックスなどに見られる，高所得層を中

心とした税率引き下げの思想的支柱になっていることは，言うまでもない。

他方，ケインズ主義と減税との関係はどのようにとらえることができるの

か。ケインズ自身は『雇用，利子および貨幣の一般理論』（以下『一般理論』

と略する）の中で，租税政策の変化が短期の消費性向に影響を与えることに

言及しつつも（３１），全体としては積極的な財政政策のうち公共投資あるいは

政府支出の拡張に重点をおいた政策を提言している。しかし，ケインズが乗

数理論によって限界消費性向が高いほど投資，つまり国民所得の拡大効果が

大きくなることを示し，貯蓄が富の蓄積を生むという古典派の貯蓄観を否定

した事実からすると，消費性向の高い層への優遇税制による投資促進を意識

していたことが推察される（３２）。さらに，所得創出的である点では減税の結

果，発生する財政赤字も公共投資など政府支出の増大によって生じるそれも

同様な作用をもち（３３），ケネディ（John F. Kennedy）政権のもとでヘラー

（Walter W. Heller）大統領経済諮問委員会（CEA ; Council of Economic

Advisers）委員長らケインジアンが策定し，１９６４年に導入された有効需要と

雇用を創出するための大型減税がケインズ政策の代表例であることは，あま

りにも有名である。ビブン（W. Carl Biven）は『誰がケインズを殺したか』

の中で，ヘラーらが提唱した減税政策に触れつつ以下のように述べ，完全雇

用への誘導，およびその維持をめざすための減税政策，すなわち景気対策と

しての減税はケインズ自身も支持した，まぎれもないケインズ政策だと解し

ている。

「（古典派と比べた場合の）唯一の新たな修正点とは，完全雇用を確保す

るために民間部門の支出を増強すべく，政府支出と租税政策を用いることで

ある。こうした考え方は，当時の大多数のケインジアンによって受け入れら
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れていたもので，主流派経済学を代表するだけでなく，『一般理論』におい

てケインズ自身によっても支持されたものだった。」（３４）

結局，サプライサイド経済学などの新自由主義は，短期の視点から有効需

要の拡大を関心事項とするケインズ経済学とは対照的に，長期の視点から一

国経済の生産能力を高めることに焦点をあて，レーガノミックスに見られた

ように減税の経済成長に対する効果を重視する。ケインジアンが減税の経済

効果を主として可処分所得の増加に対応した消費の増大としてとらえ，それ

が資源の完全利用水準へと導く要因になると見る一方，サプライサイダーは

インセンティブ効果を中心に減税の経済効果を論じる。例えば，減税が税引

き後賃金を上昇させることによって労働供給が増大し，それに伴う所得の増

加や金利の上昇が貯蓄の増加を促す。そして，貯蓄の増加は投資の増加つま

り経済成長の潜在力を高める固定資産の増大を導く。したがって，ケインジ

アンとサプライサイダーの相違は，ケインジアンが減税効果を消費および短

期的な生産への効果としてとらえるのに対して，サプライサイダーは長期的

な潜在生産能力に対する減税効果を重視する点である（３５）。

減税に対するサプライサイダー，ケインジアンのこのような考え方に照ら

して，ブッシュの減税政策の性格を再考すると，第一に，２００１年減税と２００２

年および０３年減税には，性格の違いが読み取れる。先に見た通り，２００２・０３

年の減税は初期に減税効果が集中するなど，関心はもっぱら短期の景気浮揚

にあるケインズ的政策である。一見サプライサイドの改善を意図したように

見える新しい措置についても，２００２年減税の設備投資促進税制（時限２００４

年），２００３年減税の設備投資促進税制（同２００５年）および配当・キャピタル

ゲイン減税（同２００８年）はいずれも時限が設けられており，２００２・０３年の減

税政策には長期の視点やサプライサイド改革の観点は希薄である。これに対

して，２００１年減税は少なくとも約１０年にわたって富裕層の所得税を中心に大

規模な減税に着手した点では，新自由主義の色彩が見てとれる。実際，それ

が導入された時点では，レーガン減税と比肩する新自由主義政策だと評価す

る論調が目立った。

第二に，相対的には新自由主義に基づく減税政策の色合いがある２００１年減
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税についても，レーガノミックスと比べるとわかるように，必ずしもサプラ

イサイド政策の理念を核心とする減税とは言えない。レーガノミックスが当

時の７０％という最高所得税率に象徴されるような，過大な租税負担によって

国民経済が疲弊しているとの認識から，高所得層を中心とした大規模な所得

税減税，法人税減税などを恒久的に実行したのに対して，２００１年減税はすべ

ての措置にサンセット規定があり，抜本的な構造改革を意図していない。そ

のうえ，設備投資の促進など企業を支援する施策は盛り込まれず，サプライ

サイド政策として不十分である。結局，ブッシュは自身が大統領を務める可

能性のある２期，８年を意識した減税を打ち出しただけである。２００１年減税

はレーガン減税がその後の景気拡大の基礎になったという，減税が万能薬で

あるかのようなブッシュのイメージ認識を反映した政策であり，財政の余裕

度が大きいなかでレーガン政策を表面的に模倣したにすぎない（３６）。レーガ

ンが景気，財政とも劣悪な状況下で（１９８０年度の財政収支は GDP比２．７％

の赤字），長期の視点からサプライサイド経済学に基づく潜在成長力の向上

という実験に信念をもって取り組んだのとは対照的である。なお，確かに

２００１年減税の規模は GDPの約１４％（１１年間）と相当大きいが，レーガン減

税の GDP比約２６％（６年間）には遠く及ばず，規模の面でも見劣りがす

る（３７）。

第三に，上記のような性格をもつ結果，ブッシュ減税は「新自由主義を

装ったケインズ的政策」という基本特性があいまいな減税政策になってい

る。短期の景気対策を重視しつつ新自由主義の装いを如実に示している例

は，典型的には２００３年減税の中に見てとれる。まず，ブッシュ減税は富裕層

に配慮した施策が含まれる減税の規模を相対的に大きくすることや，対企

業，対投資家向けの減税を新施策として打ち出すことによって，新自由主義

の色合いを与える一方，中間層などに対する減税を２００３・０４年に集中させ，

目先の景気浮揚を最優先した。相対的に消費性向の高い低所得層や中間層へ

の減税が景気刺激効果は大きいというケインズ理論や，設備投資減税は一時

的である場合に同様な効果が大きいという特徴が念頭におかれ，そうした施

策が採用されたわけである。
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さらに，二重課税問題に対応した配当減税の強調も新自由主義の装いを示

す例であり，ブッシュ減税の全体的特徴をとらえにくくしている。『２００３米

国経済白書』に示されている通り，政府は現行税制が法人所得に対する法人

税を課税したうえに，配当として分配された所得にも二重に課税しているこ

とを重く見て，配当課税の廃止をめざした。法人所得の二重課税が設備投資

の削減，人為的な外部負債の拡大，配当の圧縮を生むことや，資本に対する

高税率が企業のイノベーション能力を減殺することを危惧した措置であ

る（３８）。本来，配当課税など資本課税の軽減は，長期の視点からサプライサ

イドの負担軽減を意図している点で，新自由主義に沿った政策と言える。つ

まり，配当減税は当初から支出拡大を導くのではなく，株価の上昇と貯蓄の

増加が企業の資本コストを低下させ，それが企業活動を活発にすることに

よって経済の潜在的成長力が高まるという論理である。政府もこのような見

解を示していた（３９）。ところが，ブッシュは当初，配当課税の全廃を強く主

張していたにもかかわらず，議会の審議が進むとそれをあっさりと断念し，

かつ配当税率の引き下げは２００８年までの時限措置とすることで簡単に妥協し

た。こうした選択は新自由主義を基盤とした構造改革とは言えず，景気浮揚

のために投資家および株式市場を一時的に支援し，株価上昇による資産効果

を期待するという程度の施策にすぎない。

ところで，レーガン減税が意図せずしてディマンドサイドのケインズ政策

効果を生み，景気浮揚を促進したことはよく知られているが（４０），先に見た

ようにブッシュ減税は２００２・０３年減税を中心に明らかに「意図したケインズ

政策」である点で，レーガン減税とは性質が異なる。加えて，ブッシュの財

政政策は支出の動向からも，ケインズ的な特質を窺い知ることができる。

ブッシュは大統領就任直後から政府支出の抑制を公言しながらも，国防支出

拡大は既定の路線であり，かつ他の支出を圧縮する意欲も強くはなかった。

２００１年４月に公表された２００２年度中期財政計画では，総政府支出，国防支出

を除いた支出とも２００１年度以降０６年度にかけて年率換算で４％近い伸びが見

込まれていたうえ（４１），２００１・０２年度の総政府支出の実績を年率換算すると

６．０％増となり，当初の計画を大幅に上回った（４２）。
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さらに，政府資料によると，２００１年減税が議論されていた同年４月時点と

２００３年７月時点の財政事情の変化は，景気要因や減税要因だけでなく，支出

要因の影響も大きい。例えば，この間に２００３年度の財政収支見通しは３，３４０

億ドルの黒字から４，５５０億ドルの赤字へと転換し，７，９８０億ドルの差異が生じ

たが，そのうち景気要因が５３％，減税要因が２３％寄与したのに対して，支出

要因の寄与率は２４％であり，減税要因とほぼ同じである。また，２００４年度か

ら０８年度までの累計では，当初比での財政収支の差異は４兆３４０億ドルにの

ぼり，各々の要因の寄与率は景気４４％，減税２６％，支出１８％，その他１３％と

なっている（４３）〈表６〉。このような政府支出の拡大とブッシュ減税の性格を

合わせて考えれば，ブッシュ政策のケインズ主義的性質，あるいは政府の活

動ないし介入の極小化という新自由主義の基本理念とは異なる特質がいっそ

う明らかになろう。

Ⅶ．大統領選挙戦略としての減税政策

ブッシュがこのように場当たり的とも思える財政政策を推進した背景

は，２０００年の大統領選挙における苦い僅差の勝利が，就任早々から再選への

対策を意識させたことにある。加えて，増税政策への転換が響いてクリント

ン（William J. Clinton）に敗れた父の失敗が教訓になった。１９８８年の大統

表６ ２００１年４月予想対比での財政状況の変化（２００３年７月）

（単位：１０億ドル）

２００２ ２００３ ２００４～８
金額 寄与率 金額 寄与率 金額 寄与率

２００１年４月ベースライン黒字 ２８３ ３３４ ２，５７８

①経済状況の再評価 －２８４ ６４％ －４１８ ５３％ －１，７８２ ４４％
②政策執行
うち ２００１年減税 －４１ ９％ －９４ １２％ －７６１ １９％

２００２年減税 －５２ １２％ －３８ ５％ １９ ０％
２００３年減税 －４５ ６％ －２８０ ７％
支出の執行 －６３ １４％ －１９３ ２４％ －７２３ １８％

③未決定の予算提案 －１ ０％ －５０６ １３％

全体の変化（①～③合計） －４４１ １００％ －７８９ １００％ －４，０３４ １００％

２００３年７月財政収支予想 －１５８ －４５５ －１，４５５

出所：OMB, Mid-Session Review, Budget of the U. S. Government, Fiscal Year 2004, (July 2003), Table 2
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領選挙に勝利した父ブッシュ（George H. W. Bush）は財政再建を重視し，

「１９９０年包括財政調整法」（The Omnibus Budget Reconciliation Act of

1990）に基づいて歳出削減とともに，所得税率の引き上げや高額所得に対

する控除削減などを含む増税を実行した（４４）。彼は，「私の唇を読め。増税は

しない。」（“read my lips : no new taxes”）（４５）という有名な選挙公約を反故

にしたわけである。そして，９２年の選挙では景気回復が不十分な点をクリン

トンに攻撃され，増税という公約違反が痛手になった。

大統領選挙が近づくと，つねに雇用を中心とした景気問題がクローズアッ

プされる。そして，大統領選挙の結果と関連の強い経済指標としては，失業

率とインフレ率の和である「悲惨指数」（misery index）が広く知られてい

る。失業率は景気と負の相関を持つ，景気動向を示す変数であり，失業率と

インフレ率の和は国民経済における不快指数を表わす。この経済の不快指数

が，大統領選挙の結果を左右する傾向が強い。例えば，１９５０年代以降２０００年

までの半世紀の間に，政権担当政党の交代が７回起こった。この７回のうち

５回は，悲惨指数が４年前の前回選挙時に比べて上昇していた。悲惨指数が

表７ 悲惨指数、所得税率と大統領選挙の結果

（水準） （変化） 政権交代 当選者
悲惨指数 所得税率 悲惨指数 所得税率

１９４８ １１．６ １０．０
５２ ５．２ １２．６ 〇 × 民主→共和 アイゼンハワー
５６ ５．６ １１．２ × 〇 アイゼンハワー
６０ ７．２ １１．３ × × 共和→民主 ケネディ
６４ ６．５ １０．２ 〇 〇 ジョンソン
６８ ７．８ １２．４ × × 民主→共和 ニクソン
７２ ８．８ １２．６ × × ニクソン
７６ １３．５ １１．９ × 〇 共和→民主 カーター
８０ ２０．６ １３．１ × × 民主→共和 レーガン
８４ １１．８ １１．８ 〇 〇 レーガン
８８ ９．６ １２．２ 〇 × ブッシュ
９２ １０．５ １１．８ × 〇 共和→民主 クリントン
９６ ８．４ １３．３ 〇 × クリントン
２０００ ７．４ １５．３ 〇 × 民主→共和 G. W.ブッシュ

（注） 悲惨指数＝失業率＋消費者物価上昇率、所得税率＝（個人所得ー可処分所得）÷個人所得と
して出所をもとに計算。
〇は４年前に比べて低下（改善）、×は上昇（悪化）を示す。

出所：『２００３米国経済白書』統計集、合衆国商務省編『アメリカ歴史統計』第Ⅰ巻
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上昇したにもかかわらず政権が交代しなかったのは，１９５６年のアイゼンハ

ワー（Dwight D. Eisenhower）再選と７２年のニクソン（Richard M. Nixon）

再選の時である。なお，悲惨指数が４年前に比べて低下した場合でも政権が

交代したケースは２度あり，アイゼンハワーが当選した１９５２年，Ｇ・Ｗ・

ブッシュが当選した２０００年がこれにあたる。いずれも新人同士の対決だっ

た。こうした例外があるとはいえ，やはり悲惨指数と選挙結果の関連は強い

〈表７参照〉。

他方，平均所得税率と大統領選挙との関係を仔細に見ると，両者の間にも

強い連関が見てとれる。累進課税制度のもとで景気が拡大すると，一般には

インフレ率の上昇と相俟って平均所得税率が高まる。国民にとって景気拡大

自体は望ましいことであるが，税率が低いほど国民は快適であり，好況下の

税率の低下という最も望ましい状態は，税制変更による所得税率の引き下げ

とインフレの抑制によって実現できる。したがって，平均所得税率の動向は

悲惨指数と同様に国民の経済的不快度を示すとともに，財政金融政策の動向

によって変化する指標と言え，大統領選挙との関連が強いことも理解できよ

う。

そこで，平均所得税率をもとに検証していくと，過去７回の政権担当政党

交代のうち，５回が前回選挙時に比べて所得税率が上昇していた。それが上

昇した場合でも担当政党が代わらなかったのは，１９７２年のニクソン再選，８８

年のブッシュ当選，９６年のクリントン再選の時であり，いずれも好況が追い

風になった。一方，所得税率が低下した際にも担当政党が敗れたのは，カー

ター（James E. Carter）がフォード（Gerald R. Ford）を制した１９７６年，

クリントンがブッシュに勝利した９２年の２回であり，現職人気の陰りが影響

していた。経済状況を見ると，いずれのケースも前年に実質経済成長率がマ

イナスを記録し，景気拡大の実感が伴わない回復初期にあった点で共通して

いる（４６）。

そして，悲惨指数，平均所得税率という２つの指標を考慮した場合，政権

維持のためには少なくとも片方は前回選挙時に比べて改善することが必要で

あり，両方が悪化するとそれは非常に困難になる。両方が悪化したにもかか
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わらず政権が維持されたのは，７２年のニクソン再選の時だけである〈表７参

照〉。この時は同年の実質経済成長率が５．４％となるなど景気自体は良好に推

移し，米中和解など外交政策におけるニクソンの評価が高かったことに加え

て，対立候補のマクガバン（George S. McGovern）が精彩を欠いたため，

ニクソンが大勝した。異例のケースと言える。

このような過去の経験から，現政権の戦略に関してどのようなことが言え

るのか。「テロとの戦争」を含む外交問題にも増して，景気動向に代表され

る国内問題が大統領選挙を大きく左右する要因となるなかで（４７），悲惨指数

などの伝統的な分析手法にも注目する必要があることは，ブッシュ政権も十

分認識している。そして，ディスインフレあるいはデフレ懸念が見られる状

況にあって，雇用の拡大を伴う景気浮揚が実現できれば悲惨指数の改善が可

能になる。さらに，先に見たように所得税率の動向が政治的に重要なファク

ターであるとするならば，所得税負担の軽減による景気刺激が一石二鳥の政

策として浮上する。ちなみに，過去の二大減税政策として知られる１９６０年代

のケネディ減税，８０年代のレーガン減税は，いずれも所得税率の大幅な低下

と悲惨指数の改善を同時にもたらし，政権の維持に大きく貢献した〈表７参

照〉。ブッシュが倣ったのは，このふたりのカリスマ的大統領の政策であ

る。しかし，選挙をおよそ１年後に控えた現在の状況は厳しい。２００３年７月

の政府資料によると，２００３年の失業率は５．９％，消費者物価上昇率は２．３％と

いう見通しであり，悲惨指数は８％を超える。２００４年についてはそれぞれ

５．６％，１．７％となっており，悲惨指数は２０００年とほぼ同水準の７％強が見込

まれている（４８）。このことは，政府が期待する通り２００３年以降，景気拡大の

足取りが確かなものとなってはじめて，国民経済の不快度がせいぜい前回選

挙時並みとなることを意味しており，現政権は楽観できる状況にはない。こ

う見ると，２００２年以降ブッシュが減税を牽引力として短期の景気刺激に全力

を注ぐようになった背景が明確になる。

Ⅷ．おわりに―ブッシュ政策はケインズ的色彩の強い現実主義

ブッシュの減税政策の背景には，極めて早い時期から再選を意識した政治
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的な思惑にあった。ブッシュ減税は「新自由主義を装ったケインズ的政策」

という性格をもち，そこには経済思想上の一貫性はなく，減税はサプライサ

イド政策でもケインズ政策でも到達できるという現実を如実に示している。

ブッシュは政治的には保守派，経済思想としては新自由主義者の体裁を印象

づけながら，ケインズ主義的な減税を実行するという折衷政策を展開してい

る。金融政策を含めて，ブッシュ政権における経済・財政政策全体を見て

も，現象面においてはケインズあるいはケインジアンの主張にほぼ合致した

ものとなっている。『一般理論』においてケインズは，民間投資を増加させ

るための低金利政策の必要性を説くとともに，その効果が不十分な場合，政

府は公共投資の拡大によって民間投資の不足を補うべきことを論じ，ケイン

ジアンは完全雇用を実現しそれを維持するための手段として減税を重視し

た。ブッシュの政策を見ると，大幅な金融緩和を進めたうえで減税を継続的

に実施し，政府支出の高い伸びを維持するという積極的な財政政策を推進し

ている。

ブッシュの折衷政策は保守派の新しいスタイルと言うよりも，せいぜい国

内政治の実情を反映した現実主義という特徴をもつにすぎないだろう。１９９０

年代半ばにおけるクリントン政権の中道化や，２００２年中間選挙での共和党圧

勝にも表われているように，近年，政治的にはリベラルの凋落と保守の隆盛

が明らかになり，経済的には自由と競争原理を尊重する市場主義が世界経済

の指導理念になるなかで，ブッシュは保守派，新自由主義者としての体面を

堅持する必要があった。新自由主義者のレッテルは共和党議会，産業界，富

裕層に安心感を与え，何よりも重要な政治資金源である産業界への対策とし

ては不可欠だった。その一方で，景気対策のための減税というケインズ的な

政策が中間層などに現在も人気のあることは周知であり，大統領選挙を睨ん

でそれを実行することも求められた。

おそらくブッシュは大統領選挙に向けて国民の支持に最大限の注意を払い

ながら，折にふれて減税論議を再燃させ，再選された場合にも減税政策の継

続を模索すると思われる。そして，彼が保守派，新自由主義者としての本来

の特性に執着し，長期の視点からのサプライサイド政策を強く意識する時，
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具体的には一連のブッシュ減税におけるサンセット条項の改変，減税の恒久

化に真剣に着手するケースには，連邦財政がさらに悪化し，財政リスクプレ

ミアムの拡大に伴う長期金利の上昇などによって経済成長が抑制されるおそ

れが強まる。反対にそうした措置に取り組まない場合には，将来，大幅な実

質上の増税が発生することになり，国民経済を圧迫する。結局，向こう数年

の期間で見れば２００４年大統領選挙の結果にかかわらず，アメリカ国民は膨大

な財政収支赤字の持続か，増税かのいずれかを甘受せざるをえないおそれが

強いわけであり，ブッシュ減税がアメリカ経済の将来に残した課題は大き

い。
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