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「
財
源
な
し
」見
切
り
発
車
が
続
出

　

高
市
早
苗
首
相
は
2
0
2
6
年
度
当
初

予
算
案
を
閣
議
決
定
し
た
昨
年
12
月
26
日
、

記
者
団
に
対
し
て
「
財
政
規
律
に
も
配
慮

し
、
強
い
経
済
の
実
現
と
財
政
の
持
続
可

能
性
を
両
立
さ
せ
る
予
算
案
が
で
き
た
」

と
述
べ
た
と
報
じ
ら
れ
て
い
る
。
し
か
し

な
が
ら
、
そ
の
予
算
案
の
内
実
は
ど
う
か
。

今
回
の
当
初
予
算
案
の
目
玉
と
も
言
え
る

ガ
ソ
リ
ン
の
暫
定
税
率
廃
止
や
教
育
無
償

化
の
安
定
財
源
は
確
保
で
き
な
い
ま
ま
、

見
切
り
発
車
と
な
っ
た
（
図
表
1
）。
そ

れ
ば
か
り
で
は
な
い
。
イ
ン
フ
レ
対
応
で

診
療
報
酬
の
本
体
部
分
を
3
％
も
の
大
き

な
幅
で
引
き
上
げ
る
な
ど
し
た
社
会
保
障

費
は
今
回
の
当
初
予
算
案
で
39
兆
円
、
防

衛
費
は
約
9
兆
円
、
地
方
交
付
税
交
付
金

等
は
約
21
兆
円
、
国
債
費
は
約
31
兆
円
と
、

い
ず
れ
も
過
去
最
大
の
金
額
だ
。
こ
れ
ら

に
つ
い
て
、
増
加
分
の
財
源
を
い
か
に
確

保
す
る
か
を
検
討
し
た
形
跡
は
見
当
た
ら

な
い
。
そ
の
結
果
が
こ
の
予
算
案
で
の
新

規
国
債
発
行
29
・
6
兆
円
、
と
い
う
こ
と

に
な
る
。
こ
の
国
は
、
こ
の
期
に
及
ん
で

も
ま
だ
、
1
年
間
の
一
般
会
計
税
収
の
約

3
分
の
1
に
も
相
当
す
る
ほ
ど
大
き
な
金

額
の
新
た
な
借
金
を
平
然
と
積
み
増
そ
う

と
す
る
の
だ
。
積
み
増
す
金
額
が
30
兆
円

を
下
回
っ
て
い
る
か
ら
よ
い
と
か
、
国
債

依
存
度
が
今
年
度
予
算
よ
り
も
低
下
し
た

か
ら
財
政
規
律
に
配
慮
し
た
こ
と
に
な
る
、

な
ど
と
言
え
る
よ
う
な
状
況
で
は
到
底
な

い
だ
ろ
う
。

国
債
の
安
定
消
化
に
暗
雲

　

か
た
や
昨
今
は
、
国
債
の
安
定
消
化
が

財
政
当
局
の
思
う
に
任
せ
な
く
な
り
つ
つ

あ
る
。
わ
が
国
で
は
、
25
年
度
入
り
後
間

も
な
い
5
～
6
月
ご
ろ
か
ら
、
7
月
の

参
議
院
選
挙
を
に
ら
み
、
消
費
減
税
等
の

財
政
拡
張
を
声
高
に
訴
え
る
一
部
野
党
の

支
持
拡
大
等
を
映
じ
、
超
長
期
ゾ
ー
ン
の

金
利
が
急
上
昇
し
始
め
、
財
務
省
理
財
局

は
、
25
年
度
の
国
債
発
行
計
画
を
、
年
度

入
り
後
わ
ず
か
3
カ
月
も
た
た
な
い
6
月

に
変
更
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
、
と
い
う
異

例
の
事
態
に
追
い
込
ま
れ
た
。
超
長
期
債

の
発
行
額
を
減
額
し
て
、
そ
の
分
を
短
期

国
債
（
満
期
1
年
以
下
）
と
2
年
債
に
振

米
議
会
予
算
局
の「
財
政
赤
字
削
減
の
オ
プ
シ
ョ
ン
」

わ
が
国
に
求
め
ら
れ
る
客
観
的
な
財
政
情
報
イ
ン
フ
ラ
の
構
築

日
本
総
合
研
究
所
主
席
研
究
員

河
村
小
百
合

解 説

　〝
責
任
あ
る
積
極
財
政
〟
を
掲
げ
る
高
市
早
苗
政
権
は
、
18
兆
円
規
模
と
い
う
大
型
の
2
0
2
5
年
度
補
正
予
算
を
成

立
さ
せ
た
の
に
続
き
、
総
額
1
2
2
兆
円
強
と
い
う
史
上
最
大
規
模
の
26
年
度
当
初
予
算
政
府
案
を
閣
議
決
定
し
、
財
政

拡
張
路
線
へ
の
転
換
を
鮮
明
に
し
、
衆
議
院
解
散
に
踏
み
切
っ
た
。
も
っ
と
も
、
そ
の
背
後
で
は
、
市
場
金
利
の
上
昇
等

に
見
ら
れ
る
よ
う
に
、
国
債
の
消
化
を
巡
る
情
勢
は
昨
年
来
厳
し
さ
を
増
し
て
お
り
、
こ
の
先
の
財
政
運
営
に
は
暗
雲
が

垂
れ
込
め
て
い
る
の
が
事
実
で
あ
る
。
財
政
再
建
へ
の
取
り
組
み
が
一
向
に
進
ま
な
い
わ
が
国
に
は
何
が
欠
け
て
い
る
の

か
。
米
国
の
独
立
財
政
機
関
で
あ
る
議
会
予
算
局
が
果
た
し
て
い
る
機
能
を
参
考
に
考
え
た
い
。

か
わ
む
ら・さ
ゆ
り　
京
大
法
卒
、19

年
7
月
か
ら
現
職
。19
年
か
ら
財
政

制
度
等
審
議
会
財
政
制
度
分
科
会
委

員
を
務
め
る
。「
日
本
銀
行 

我
が
国

に
迫
る
危
機
」で
第
45
回
石
橋
湛
山

賞
。近
著（
共
著
）に「
持
続
不
可
能
な

財
政　

再
建
の
た
め
の
選
択
肢
」（
い

ず
れ
も
講
談
社
現
代
新
書
）。
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り
向
け
ざ
る
を
得
な
く
な
っ
た
の
で
あ
る

（
図
表
2
）。

　

さ
ら
に
、
昨
秋
の
高
市
政
権
発
足
後
の

25
年
度
の
補
正
予
算
で
は
、
約
11
・
7
兆

円
（
カ
レ
ン
ダ
ー
・
ベ
ー
ス
発
行
額
で
は

6
・
4
兆
円
）
の
新
規
国
債
を
増
発
す
る

こ
と
と
な
っ
た
。
し
か
し
な
が
ら
、
そ
の

大
半
は
短
期
国
債
で
調
達
せ
ざ
る
を
得
ず
、

2
年
債
と
5
年
債
は
そ
れ
ぞ
れ
3
0
0
0

億
円
上
積
み
す
る
の
み
と
な
っ
た
。
26
年

度
当
初
予
算
で
も
同
様
で
、
短
期
国
債
の

発
行
額
は
引
き
続
き
40
兆
円
台
の
ま
ま
だ
。

　
「
国
債
発
行
年
限
の
短
期
化
」
は
、
財

政
破
綻
の
可
能
性
が
視
界
に
入
っ
た
国
家

の
常
と
う
手
段
で
あ
る
。
そ
れ
で
目
先
は

国
債
の
消
化
を
乗
り
切
れ
た
と
し
て
も
、

問
題
の
本
質
的
な
解
決
に
は
全
く
な
ら
な

い
。
か
え
っ
て
翌
年
度
以
降
の
国
債
発
行

額
を
膨
張
さ
せ
、
後
年
度
の
財
政
リ
ス
ク

を
膨
張
さ
せ
る
こ
と
に
な
っ
て
し
ま
う
の

だ
。
か
つ
て
は
先
進
国
の
中
で
も
イ
タ
リ

ア
や
ベ
ル
ギ
ー
と
い
っ
た
国
々
が
こ
の

〝
短
期
化
〟
の
わ
な
に
は
ま
り
、
そ
の
債

務
残
高
が
膨
れ
上
が
っ
て
い
く
さ
ま
は

〝
雪
だ
る
ま
効
果
（snow

ball effect

）〟

と
呼
ば
れ
て
い
た
。
し
か
し
な
が
ら
、
彼

ら
は
1
9
9
9
年
発
足
の
単
一
通

貨
ユ
ー
ロ
へ
の
加
盟
を
目
指
し
て
、

正
攻
法
の
〝
身
を
切
る
〟
財
政
再

建
路
線
に
転
じ
た
。
イ
タ
リ
ア
で

は
ユ
ー
ロ
入
り
規
準
の
達
成
に
向

け
、
国
民
全
員
が
1
年
間
、
所
得

税
率
を
10
％
ポ
イ
ン
ト
引
き
上
げ

る
増
税
策
ま
で
受
け
入
れ
た
。

変
動
利
付
債
発
行
開
始
は
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
並
み

　

と
こ
ろ
が
、
現
下
の
わ
が
国
で

は
、
こ
の
「
国
債
発
行
年
限
の
短

期
化
」
路
線
が
収
ま
る
気
配
は
な

い
。
そ
れ
ど
こ
ろ
か
2
0
2
6
年

度
当
初
予
算
に
際
し
て
財
務
省
理

財
局
は
、
27
年
1
月
に
も
、
短
期

金
利
に
連
動
す
る
変
動
利

付
債
の
発
行
を
開
始
す
る

予
定
で
あ
る
こ
と
を
明
ら

か
に
し
た
。

　

一
国
の
資
金
調
達
上
、

本
来
は
国
家
と
し
て
の
信

用
度
を
生
か
し
て
長
期
固

定
の
低
金
利
方
式
に
よ
る

の
が
王
道
で
、
実
際
、
先

進
各
国
は
可
能
な
限
り
こ

の
路
線
を
採
っ
て
き
た
。

ひ
と
た
び
、
低
金
利
で
発

行
し
た
長
期
や
超
長
期
の

国
債
を
市
場
に
引
き
受
け

て
も
ら
え
れ
ば
、
先
々
の

金
利
変
動
リ
ス
ク
は
国
債

を
引
き
受
け
る
民
間
主
体

側
に
負
っ
て
も
ら
う
こ
と

が
で
き
、
市
場
環
境
が
ど

の
よ
う
に
変
化
し
よ
う
と

も
、
国
の
側
が
負
う
利
払

い
費
に
影
響
は
及
ば
ず
、

財
政
運
営
を
安
定
的
に
継

続
で
き
る
こ
と
に
な
る
。

と
こ
ろ
が
変
動
利
付
債
は
、

こ
の
先
行
き
の
金
利
変
動

リ
ス
ク
を
国
の
側
が
負
い
、

先
々
の
利
払
い
費
が
大
き

く
膨
張
す
る
リ
ス
ク
を
国

〈図表1〉わが国の2026年度当初予算政府案にみる
財源先送りの例

（出所）財務省「令和8年度予算のポイント」、2025年12月26日、p10に日本総合研究所が一部加筆
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13.5
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当
初
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6
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変
更
後
）
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補
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当
初
政
府
案
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〈図表2〉わが国の国債のカレンダー・ベース市中発行額の推移

（注）本図では、物価連動債のみデータラベルを非表示にしている。
（出所）財務省「カレンダーベース市中発行額」各年度版を基に日本総合研究所作成
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が
背
負
い
込
む
こ
と
に
な
る
ゆ
え
、
先
進

国
で
は
殆ほ

と
ん

ど
採
ら
れ
る
こ
と
の
な
い
発
行

手
法
だ
。
変
動
利
付
債
ま
で
発
行
せ
ざ
る

を
得
な
い
と
い
う
こ
と
は
、
そ
れ
だ
け
財

政
状
況
の
悪
い
国
が
市
場
に
足
元
を
見
透

か
さ
れ
て
い
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
わ
が

国
の
財
政
運
営
に
対
す
る
信
用
度
は
、
つ

い
に
〝
ア
ル
ゼ
ン
チ
ン
並
み
〟
に
ま
で
落

ち
ぶ
れ
つ
つ
あ
る
、
と
い
う
こ
と
だ
ろ
う
。

な
ぜ
、こ
う
な
っ
て
し
ま
う
の
か

　

そ
う
し
た
状
況
に
至
っ
て
も
、
な
ぜ
わ

が
国
は
い
ま
だ
に
、

ま
と
も
な
財
政
再
建

路
線
に
か
じ
を
切
ろ

う
と
し
な
い
の
か
。

そ
の
理
由
は
お
そ
ら

く
、（
1
）
低
金
利

状
態
が
近
年
ま
で
長

期
化
し
、
現
実
に
は

財
政
運
営
上
の
支
障

は
特
段
生
じ
て
こ
な

か
っ
た
こ
と
、（
2
）

こ
の
ま
ま
財
政
拡
張

路
線
を
続
け
た
と
し

て
、
わ
が
国
が
客
観

的
に
ど
う
な
っ
て
い

く
の
か
が
国
民
に
知

ら
さ
れ
て
い
な
い
こ

と
、（
3
）
財
政
再

建
を
す
る
と
し
て
、

〝
消
費
税
率
の
引
き

上
げ
〟
以
外
に
ど
の

よ
う
な
手
段
が
あ
り
、

そ
れ
ぞ
れ
ど
の
程
度

の
金
額
で
財
政
再
建

に
貢
献
で
き
る
の
か

が
分
か
ら
な
い
こ
と
、
と
い
っ
た
あ
た
り

で
あ
ろ
う
。
国
民
が
〝
知
ら
さ
れ
て
い
な

い
〟、〝
分
か
ら
な
い
〟
と
い
う
こ
と
は
、

財
政
民
主
主
義
の
下
で
予
算
を
統
制
す
る

穀物保険プログラムの補助金削減1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

メディケイドへの連邦支出への上限の設定

ヘルスケア提供者に対する州税の制限

連邦政府のメディケイドのマッチング・レートの引き下げ

メディケア・パートBに支払われるプレミアムの引き上げ

メディケアの有利なベンチマークの引き下げ

高所得者向け社会保障給付の削減

単一社会保障給付制度の確立 退職した障害労働者

全市民

障害労働者

障害のある退役軍人

障害のある退役軍人

障害のある退役軍人

全市民

公立学校等に子どもを通わせる一
定の所得水準以上の家庭

退役軍人

公共健康サービス法340B条指定
の病院

高所得層

農業者

住宅ローン利用者

低所得の学部学生

低所得層

連邦職員

退役軍人

高齢者・障害者

高齢者・障害者

教育プログラムを有する病院

高齢者・障害者

病院

退役軍人

メディケイドのヘルスケア事業者

低所得層

高齢者・障害者

高齢者・障害者

283～607

95

60

384

14～61

34

11～59

278

48～197

14

15～74

6～157

124～1,049

94～103

17～54

20～129

32

17

14～16

489

510

69～561

48～612

459～893

44

7～15

47

社会保障の完全引退年齢の引き上げ

退役軍人省の障害補償の適格性への手段テストの導入

生涯のTRICAREにおける登録手数料の導入

メディケアによる不良負債のカバー範囲の削減

病院外来患者部門への支払いの削減

ファニーメイとフレディマックの保証料の引き上げと、そ
れらの適格ローン上限の引き下げ

義務的歳出で資金調達されるペル・グラント（連邦政府
の返済不要の奨学金）の上乗せ分の停止

連邦職員の福利厚生へのバウチャー・プランの採用およ
び連邦政府の貢献分の伸びの引き下げ

生涯のTRICAREにおける、最低現金支払いを所要とす
る制度の導入

メディケアとメディギャップ制限保険のコスト分担ルー
ルの変更

教育病院の医学部卒業生教育に対するメディケア支払
いの統合と削減

340B病院によって配送される薬品への支払いの削減

全米学校昼食、学校朝食における一定の食事、および小
児・成人ケア食品プログラムへの補助金の停止

社会保障障害者保険への申請者に対する最近年におけ
る一層の勤労の要請

健康リスクに対するメディケア優越プランに対する支払
いの改変

社会保障の完全引退年齢に達した障害のある退役軍人
に対する、退役軍人省からの個別失業支払いの終了

社会保障の完全引退年齢を超過している退役軍人に対
する、退役軍人省からの障害給付の削減

障害格付けの低い退役軍人を除外することによる、退役
軍人省の障害補償の適格性の狭小化

社会保障およびその他の義務的プログラムのインデック
ス化に他のインフレ指標を採用

〈義務的歳出〉

オプションの項目 負担増／給付減となる対象 2025～34年の節減額オプション

（10億ドル）

〈図表3〉CBOの財政赤字削減のオプションから得られる
節減額の推計値とその対象【義務的歳出】

（注1）「負担増／給付減となる対象」は本資料の記述に基づき筆者の判断で記載しており未定稿。
（注2）各オプションの中には複数の選択肢が示されているものもあり、「負担増／給付減となる対象」には複数の選

択肢すべてについて、拾い切れていないものがある。
（出所）Congressional Budget Office, Options for Reducing the Deficit: 2025 to 2034, December 2024, 

p2～3を基に日本総合研究所作成
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役
割
を
担
う
国
会
議
員
に
と
っ
て
も
ほ
ぼ

同
義
な
の
で
は
な
い
か
。

C
B
O
が
示
す
財
政
赤
字
削
減
の
オ
プ
シ
ョ
ン

　

米
国
で
は
大
統
領
制
の
下
、
予
算
編
成

権
は
議
会
が
有
す
る
。
実
際
に
成
立
ま
で

こ
ぎ
つ
け
ら
れ
る
か
否
か
は
別
な
が
ら
、

与
野
党
を
問
わ
ず
、
予
算
案
を
議
会
に
提

出
す
る
こ
と
が
で
き
、
実
際
に
議
会
で
多

数
を
占
め
、
大
統
領
と
は
異
な
る
野
党
側

が
予
算
案
を
提
出
し
て
可
決
さ
せ
た
事
例

も
存
在
す
る
。
議
会
で
の
審
議
内
容
は
、

与
野
党
ど
ち
ら
の
提
出
法
案
で
あ
っ
て
も
、

誰
の
負
担
が
い
く
ら
ず
つ
増
え
る
の
か
と

い
っ
た
点
を
含
め
て
報
道
さ
れ
、
わ
が
国

と
比
較
す
れ
ば
、
予
算
審
議
は
世
論
に
お

け
る
議
論
も
含
め
、
は
る
か
に
活
発
に
行

わ
れ
て
い
る
よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
。

　

そ
の
よ
う
に
活
発
な
財
政
や
予
算
に
関

す
る
議
論
を
支
え
て
い
る
の
が
、
独
立
財

政
機
関
で
あ
る
議
会
予
算
局
（
C
B
O
）

で
あ
る
。
C
B
O
は
、
議
会
の
予
算
査
定

能
力
や
分
析
機
能
を
強
化
す
る
観
点
か
ら

1
9
7
4
年
に
議
会
主
導
で
設
立
さ
れ
、

共
和
党
や
民
主
党
と
い
っ
た
特
定
の
党
派

に
偏
る
こ
と
な
く
、
超
党
派
的
な
立
場
か

ら
分
析
を
行
う
こ
と
を
旨
と
し
て
い
る
。

　

C
B
O
が
分
析
を
行
っ
て

公
表
す
る
資
料
は
極
め
て
多

岐
に
わ
た
る
。
連
邦
政
府
の

財
政
運
営
・
経
済
見
通
し
が

定
期
的
に
公
表
さ
れ
て
い
る

ほ
か
、
財
政
運
営
全
体
の
長

期
見
通
し
や
、
社
会
保
障
や

国
防
等
、
分
野
を
限
定
し
た

政
策
運
営
の
財
政
コ
ス
ト
等

に
関
す
る
長
期
見
通
し
も
公

表
さ
れ
て
い
る
。
ま
た

C
B
O
は
、
各
議
員
が
提
出

す
る
法
案
の
ほ
ぼ
す
べ
て
に

つ
い
て
コ
ス
ト
見
積
も
り
の

分
析
を
行
う
こ
と
を
法
的
に

義
務
付
け
ら
れ
て
い
る
。
米

国
で
は
主
要
メ
デ
ィ
ア
に
お

い
て
、
予
算
措
置
を
伴
う
法

案
等
に
つ
い
て
、
政
策
に
よ

る
受
益
面
ば
か
り
で
は
な
く
、

誰
の
負
担
が
ど
れ
ほ
ど
増
え
る
の
か
と
い

っ
た
点
を
含
め
て
、
分
か
り
や
す
い
図
解

と
と
も
に
報
道
す
る
例
が
多
く
見
ら
れ
る
。

そ
れ
が
で
き
て
い
る
の
は
、
与
野
党
の
議

員
ら
が
提
出
す
る
す
べ
て
の
法
案
で
設
定

さ
れ
る
予
算
措
置
に
よ
っ
て
、
市
民
や
企

業
の
側
の
受
益
と
負
担
が
ど
う
な
る
の
か
、

法
案
提
出
者
で
あ
る
議
員
や
政
党
側
の

〝
言
い
値
〟
で
は
な
く
、
客
観
的
な
前
提

に
基
づ
く
具
体
的
な
推
計
・
分
析
結
果
を
、

C
B
O
が
つ
ぶ
さ
に
公
表
し
て
い
る
か
ら

こ
そ
で
あ
ろ
う
。

　

こ
の
ほ
か
、
C
B
O
は
隔
年
で
、「
財

政
赤
字
削
減
の
た
め
の
オ
プ
シ
ョ
ン
」
と

題
す
る
報
告
書
も
刊
行
し
て
い
る
。
そ
の

内
容
は
、
財
政
赤
字
を
縮
小
さ
せ
る
上
で

考
え
ら
れ
る
多
数
の
選
択
肢
を
提
示
し
、

そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て
先
行
き
10
年
間
に
ど

の
程
度
の
財
政
赤
字
削
減
効
果
が
見
込
め

る
の
か
に
つ
い
て
、
年
ご
と
の
推
計
結
果

を
分
か
り
や
す
く
簡
潔
な
解
説
と
合
わ
せ

て
示
す
、
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
そ
こ
で

は
、
義
務
的
歳
出
（
図
表
3
）、
裁
量
的

歳
出
（
図
表
4
）、
歳
入
（
図
表
5
）
の

そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て
、
合
わ
せ
て
実
に
76

本
も
の
財
政
赤
字
削
減
の
オ
プ
シ
ョ
ン
が

提
示
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
C
B
O
に

よ
れ
ば
、
こ
れ
ら
の
オ
プ
シ
ョ
ン
の
着
想

は
、
さ
ま
ざ
ま
な
情
報
源
か
ら
も
た
ら
さ

国防省の年間予算の削減28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

フォードクラス航空機キャリアの建設停止

長距離スタンドオフ兵器の解約

陸軍の将来長距離攻撃航空機の解約

B-1Bの引退による爆撃機の戦力の規模の縮減

F-22の引退による戦闘機の戦力の規模の縮減

同法下の建設プロ
ジェクトの従事者

国防省および関連企業

軍事サービスメンバー

軍事職員

海軍

軍人

生活協同組合等

低所得の学部学生

退役軍人

文民被用者

国防以外の歳出分野

州・地方政府

国際機関等

国防関連企業

陸軍

空軍

空軍

18

67

339

77

22

60

10

187

17

29

6

11

15

15

17

22

959

国際問題プログラムへの資金拠出の縮減

グループ７および８に属する退役軍人のVA（退役軍人
省）のメディカル・ケアの登録の廃止

州および地方政府向けの一定の補助金向けの資金拠出
の縮減

軍事サービスメンバーに対する基本支払いの増加分へ
の上限の設定

一部の軍事職員を文民被用者に置き換え

住宅基礎控除の平均住宅コスト（賃料および光熱費）の
80％までの縮減

全米コミュニティー・サービス向け連邦資金拠出の停止

ペル・グラント（連邦政府の返済不要の奨学金）の適格
性の強化

連邦文民被用者支払いの年次横断的調整の縮減

デービス・ベーコン法の廃止

選別された非国防裁量的支出の縮減

〈裁量的歳出〉

オプションの項目 負担増／給付減となる対象 2025～34年の節減額オプション

（10億ドル）

〈図表4〉CBOの財政赤字削減のオプションから得られる
節減額の推計値とその対象【裁量的歳出】

（注1）「負担増／給付減となる対象」は本資料の記述に基づき筆者の判断で記載しており
未定稿。

（注2）各オプションの中には複数の選択肢が示されているものもあり、「負担増／給付減
となる対象」には複数の選択肢すべてについて、拾い切れていないものがある。

（出所）Congressional Budget Office, Options for Reducing the Deficit: 2025 to 
2034, December 2024, p2～3を基に日本総合研究所作成
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れ
た
も
の
で
あ
る
。
具
体
的
に
は
、
議
員

に
よ
る
立
法
の
提
案
、
さ
ま
ざ
ま
な
行
政

当
局
か
ら
の
予
算
の
提
案
が
基
に
な
っ
て

い
た
り
、
C
B
O
の
ス
タ
ッ
フ
自
身
が
考

案
し
た
り
し
た
オ
プ
シ
ョ
ン
も
あ
れ
ば
、

議
会
ス
タ
ッ
フ
に
よ
る
分
析
結
果
、
連
邦

機
関
や
民
間
グ
ル
ー
プ
な
ど
に
よ
る
調

査
・
研
究
結
果
等
に
ヒ
ン
ト
を
得
た
オ
プ

シ
ョ
ン
も
あ
る
由
で
あ
る
。

歳
出・歳
入
を
網
羅
す
る
76
の
選
択
肢

　

各
オ
プ
シ
ョ
ン
に
お
け
る
負
担
増
や
給

付
減
が
、
社
会
に
お
け
る
ど
の
セ
ク
タ
ー

や
ど
の
よ
う
な
市
民
層
を
対
象
と
す
る
も

の
な
の
か
を
一
義
的
に
判
断
す
る
こ
と
は

難
し
い
も
の
の
、
図
表
3
～
5
に
お
い

て
は
、
①
低
所
得
層
（
一
部
中
所
得
層
を

含
む
）
②
高
所
得
層
③
高
齢
者
・
障
害
者

④
ほ
ぼ
全
市
民
が
対
象
と
み
ら
れ
る
も
の

⑤
企
業
─
を
塗
り
分
け
し
て
示
し
た
。
こ

れ
ら
の
塗
り
分
け
に
は
含
ま
れ
な
い
「
退

役
軍
人
」
や
「
国
防
省
・
軍
関
係
」、「
病

院
」、「
連
邦
政
府
職
員
」、「
州
・
地
方
政

府
」
を
対
象
と
す
る
オ
プ
シ
ョ
ン
も
複
数

あ
り
、
米
国
社
会
の
多
様
な
構
成
主
体
や

さ
ま
ざ
ま
な
市
民
層
を
対
象
と
す
る
赤
字

削
減
の
た
め
の
オ
プ
シ
ョ
ン
が
提
示
さ
れ

て
い
る
こ
と
が
読
み
取
れ
る
。

　

米
連
邦
政
府
の
歳
入
構
造
を
見
る
と
、

付
加
価
値
税
が
な
い
中
で
、
個
人
所
得
税

と
社
会
保
障
税
が
基
幹
税
の
位
置
を
占
め
、

企
業
（
法
人
）
所
得
税
の
ウ
エ
ー
ト
は
小

さ
い
（
図
表
6
）。
そ
う
し
た
歳
入
構
造

を
映
じ
、
本
報
告
書
が
示
す
歳
入
面
で
の

オ
プ
シ
ョ
ン
（
前
掲
図
表
5
）
を
税
目
別

に
み
れ
ば
、
個
人
所
得
税
の
課
税
ベ
ー
ス

通常の収入にかかる個人所得税率の引き上げ45

46

47

48

49

50

51

52

53

54

55

56

57

58

59

60

61

62

63

64

65

66

67

68

69

70

71

72

73

74

75

76

世帯主の申し立て地位の停止ないしは改変

項目別税額控除の停止ないし制限

慈善贈与の控除の制限

死亡時移転資産に対する税制の変更

新適格民間活動債の税控除の停止

5％の付加価値税の課税

温室効果ガスの排出に対する課税

金融取引課税

州および地方政府の新規雇用者を包含すべく社会保障
を拡大

企業所得税率を1％ポイント引き上げ（21％→22％） 企業

企業

企業

低所得層

全市民

全市民

自動車ドライバー

全市民

温室効果ガス排出企業

金融取引を行う個人、企業

移民

連邦文民被雇用者

企業

雇用者、被用者、自営
業者

社会保障給与税未納の
州政府・地方政府職員

全市民

富裕層の市民

全市民

全市民

全市民

退役軍人

雇用主（企業）

納税者

高等教育在学生

低・中所得層

不法就労者

被用者、自営業者

投資ファンド（プライベート・
エクイティ・ファンド、不動産
ファンド、ヘッジ・ファンド等）

全市民

富裕層の市民

州政府・地方政府

相続人

136

340

104

83～177

69

88～102

51

212

2,180～3,380

645～919

297

16

40

149

728～1,427

1,282～2,540

28

11

130

187

521～965

235

13

420

43

197～536

324～348

736～3,424

76～209

103

1,051～1,440

570～1,185

合衆国企業のすべての海外所得について、規程上の完
全な企業税率（法人税率）で課税

広告費用の半分を、５年以上ないし10年かけて償却す
ることを要件に

繰越利益を通常の所得として課税

税優遇引退計画における年次拠出分をさらに制限

雇用ベースの健康給付に対する税補助金を縮減

勤労所得税額控除および子ども税額控除を申告した人
に対して、雇用を得る上で有効な社会保障番号を取得
することを要件に

個人の調整後グロス所得にかかる付加税の課税

長期キャピタル・ゲインおよび適格配当にかかる税率を
２％ポイント引き上げ

ネット投資所得税の課税ベースを、S企業や有限パート
ナーシップにおけるアクティブな参加者の収入を包含す
る形で拡大      

退役軍人省の障害支払いを課税可能な所得の中に包含

教育費用への一定の税優遇を停止

新たな給与税の課税

社会保障給与税の対象となる課税可能勤労所得の最高
額の引き上げ

在庫の特定における“後入れ先出し”アプローチの廃止、
および在庫評価における”低価法（原価と市場価格のよ
り低い方）”および”準正常財”手法の廃止

勤労所得税額控除における投資所得の上限を引き下
げ、子ども税額控除の返戻可能部分の上限を引き上げ

低所得層の住宅税控除の廃止

アルコール飲料の増税

たばこ製品に関する物品税の引き上げ

自動車燃料に関する物品税の引き上げ、およびインフレ
連動のインデックス化

市民権および移民サービスおよび税関と国境警備に課
される一定の手数料を20％引き上げ

連邦被雇用者の退職システムに対する連邦文民被雇用
者の拠出分の引き上げ

〈歳入〉

オプションの項目
負担増／

給付減となる対象
2025～34
年の節減額オプション

（10億ドル）

〈図表5〉CBOの財政赤字削減のオプションから得られる
節減額の推計値とその対象【歳入】

（注1）「負担増／給付減となる対象」は本資料の記述に基づき筆者の判断で記載しており未定稿。
（注2）各オプションの中には複数の選択肢が示されているものもあり、「負担増／給付減となる対象」

には複数の選択肢すべてについて、拾い切れていないものがある。
（出 所）Congressional Budget Office, Options for Reducing the Deficit: 2025 to 2034, 

December 2024, p2～3を基に日本総合研究所作成
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の
変
更
に
か
か
る
オ
プ
シ
ョ
ン
が
多
く
示

さ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
社
会
保
障
税
は
労

働
者
に
支
払
わ
れ
る
給
与
に
か
か
る
税
で
、

雇
用
主
（
企
業
）
拠
出
分
と
被
用
者
（
労

働
者
）
拠
出
分
が
あ
り
、
わ
が
国
の
社
会

保
険
料
に
通
じ
る
面
が
あ
る
が
、
同
税
の

課
税
ベ
ー
ス
等
の
変
更
に
か
か
る
オ
プ
シ

ョ
ン
も
示
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
ほ
か
、「
新

た
な
給
与
税
の
課
税
」（
オ
プ
シ
ョ
ン
61
）

や
、「
5
％
の
付
加
価
値
税
の
課
税
」（
オ

プ
シ
ョ
ン
72
）
と
い
っ
た
新
た
な
課
税
の

オ
プ
シ
ョ
ン
も
示
さ
れ
て
い
る
。

　

同
報
告
書
で
は
さ
ら
に
、
そ
れ
ぞ
れ
の

オ
プ
シ
ョ
ン
に
つ
い
て
、
例
え
ば
オ
プ
シ

ョ
ン
45
の
「
通
常
の
収
入
に
か
か
る
個
人

所
得
税
率
の
引
き
上
げ
」
で
あ
れ
ば
図
表

7
、
オ
プ
シ
ョ
ン
62
の
「
社
会
保
障
給
与

税
の
対
象
と
な
る
課
税
可
能
勤
労
所
得
の

最
高
額
の
引
き
上
げ
」
で
あ
れ
ば
図
表
8

に
示
す
よ
う
な
形
で
、
今
後
10
年
間
に
お

け
る
赤
字
幅
の
削
減
効
果
の
推
計
結
果
が

示
さ
れ
て
い
る
。
オ
プ
シ
ョ
ン
に
よ
っ
て

は
、
例
え
ば
図
表
8
（
オ
プ
シ
ョ
ン
62
）

で
示
し
た
よ
う
に
、
政
策
運
営
変
更
の
や

り
方
に
関
し
て
複
数
の
ア
プ
ロ
ー
チ
が
示

さ
れ
、
そ
の
そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て
、
赤
字

幅
の
推
計
結
果
が
示
さ
れ
て
い
る
も
の
も

あ
る
。

透
明
性
を
欠
く
わ
が
国
の
予
算
編
成
過
程

　

こ
れ
に
対
し
、
わ
が
国
で
予
算
編
成
過

程
に
お
い
て
ど
の
よ
う
な
検
討
が
行
わ
れ

て
い
る
の
か
を
見
て
み
よ
う
。
わ
が
国
に

独
立
財
政
機
関
は
目
下
の
と
こ
ろ
存
在
し

な
い
。
議
院
内
閣
制
の
下
、
予
算
の
提
出

権
は
も
っ
ぱ
ら
内
閣
に
帰
属
す
る
。
毎
年

6
月
に
ま
と
め
ら
れ
る
〝
骨
太
の
方
針
〟

で
翌
年
度
の
政
策
運
営
・
予
算
編
成
の
大

筋
の
方
向
性
が
示
さ
れ
た
上
で
、
夏
場
に

各
府
省
か
ら
予
算
の
概
算
要
求
が
提
出
さ

れ
、
そ
れ
を
財
政
当
局
と
与
党
が
中
心
と

な
っ
て
検
討
し
、
年
末
に
翌
年
度
当
初
予

算
の
政
府
案
が
編
成
さ
れ
る
。
25
年
度
の

当
初
予
算
に
関
し
て
は
、
当
時
の
石
破
政

権
が
衆
議
院
で
〝
少
数
与
党
〟
状
態
に
陥

っ
て
い
た
こ
と
も
あ
っ
て
、
衆
参
両
院
で

野
党
側
の
意
見
を
受
け
入
れ
、
予
算
の
国

個人所得税
49%

その他
3%

物品税
2%

企業
所得税
11%

社会保険
および

退職者納付
35%

〈図表6〉米連邦政府の歳入の税目別
割合（2024年）

（出所）U.S. Office of Management and 
Budget, Histrical Tables, Budget of 
the United States Government FY 
2026を基に日本総合研究所作成

（10億ドル）

（10億ドル）

▲1,185.3

▲569.5

▲143.5

▲67.9

▲137.9

▲65.0

▲132.4

▲62.4

▲126.8

▲59.7

▲121.5

▲57.2

▲116.5

▲55.1

▲111.7

▲53.3

▲106.4

▲50.7

▲106.3

▲53.0

▲82.3

▲45.1

▲523.2

▲257.2

合計

2025～34
2034203320322031203020292028202720262025方策

2025～29

通常の所得にかかる全て
の税率を1％ポイント引き
上げ

四つの最高所得階層の
通常の所得にかかる税率
を2％ポイント引き上げ

▲727.6

▲1,426.8

▲83.6

▲192.0

▲82.5

▲181.5

▲81.4

▲171.5

▲80.2

▲161.7

▲78.9

▲152.5

▲77.0

▲143.7

▲75.3

▲136.7

▲73.9

▲129.4

▲72.3

▲122.0

▲22.5

▲35.7

▲321.0

▲567.5

合計

2025～34
2034203320322031203020292028202720262025方策

2025～29

勤労所得の課税可能な
割合を90％に引き上げ
（a）

25万ドルを超える勤労
所得を給与税の対象に

〈図表7〉CBOのオプション45「通常の収入にかかる個人所得税率の引き上げ」に関する推計結果

（原資料注）本オプションは2025年1月に開始（引用者注：を想定）
（データ出所）税制に関する両院合同委員会スタッフ
（出所）Congressional Budget Office, Options for Reducing the Deficit: 2025 to 2034, p55を基に日本総合研究所作成

〈図表8〉CBOのオプション62「社会保障給与税の対象となる課税可能勤労所得の最高額の引き上げ」に
関する推計結果

（原資料注）本オプションは2025年1月に開始（引用者注：を想定）。所得と給与税の減少を反映するための相殺分は、本表の推計に適用され
ている。本オプションは、社会保障給与税からの歳入（オフ・バジェット）を増加させることになる。その増加分の一部は個々の所得
税歳入（オン・バジェット）の減少によって部分的に相殺される

（原資料注a）推計には社会保障給付の追加的な支払い向けの歳出の増額分が含まれるが、それらはオフ・バジェットに分類される。 　　　　。
（データ出所）税制に関する両院合同委員会スタッフ
（出所）Congressional Budget Office, Options for Reducing the Deficit: 2025 to 2034, p73を基に日本総合研究所作成
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会
修
正
と
い
う
ま
れ
な
対
応
が
採
ら
れ
た

が
、
そ
の
際
の
修
正
内
容
は
小
幅
な
も
の

に
と
ど
ま
っ
た
。

　

従
来
か
ら
政
府
・
与
党
中
心
に
進
め
ら

れ
て
き
た
予
算
編
成
プ
ロ
セ
ス
の
透
明
性

は
、
決
し
て
高
い
と
は
言
え
な
い
。
と
り

わ
け
、
年
末
に
近
い
限
ら
れ
た
期
間
に
与

党
の
税
制
調
査
会
中
心
に
行
わ
れ
る
税
制

改
正
は
し
か
り
で
あ
る
。
当
初
予
算
政
府

案
に
含
ま
れ
る
税
制
改
正
に
関
し
て
、
財

政
当
局
か
ら
開
示
さ
れ
て
い
る
資
料
の
内

容
は
も
っ
ぱ
ら
、
改
正
に
よ
る
枠
組
み
の

変
更
の
解
説
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
。
例
え

ば
、
今
回
、
一
部
の
野
党
の
要

求
を
受
け
入
れ
て
決
定
し
た
、

所
得
税
の
基
礎
控
除
の
引
き
上

げ
に
関
し
て
は
図
表
9
の
よ
う

な
枠
組
み
の
説
明
図
が
示
さ
れ

て
い
る
の
み
で
あ
る
。
そ
こ
に

今
回
の
改
正
案
に
よ
る
減
収
額

が
ど
の
程
度
に
な
る
の
か
と
い

う
試
算
は
一
切
掲
載
さ
れ
て
い

な
い
。
米
国
の
C
B
O
が
示
す

よ
う
な
、
向
こ
う
10
年
間
の
減

収
額
が
ど
の
程
度
に
な
る
の
か

と
い
う
試
算
は
お
ろ
か
、
目
先

の
26
年
度
に
ど
う
な
る
の
か
、

と
い
う
試
算
結
果
す
ら
示
さ
れ

て
い
な
い
の
で
あ
る
。
他
の
改

正
項
目
に
つ
い
て
も
同
様
で
あ
る
。
各
党

の
税
制
調
査
会
間
で
、
一
体
ど
う
い
う
デ

ー
タ
を
基
に
議
論
し
て
い
る
の
か
、
そ
も

そ
も
デ
ー
タ
を
基
に
議
論
し
て
い
る
の
か

ど
う
か
も
定
か
で
は
な
い
。　

　

こ
の
よ
う
に
、
予
算
編
成
過
程
に
お
け

る
彼
我
の
差
は
あ
ま
り
に
も
大
き
い
。
そ

こ
か
ら
明
ら
か
に
な
る
の
は
、
税
制
改
正

一
つ
を
と
っ
て
も
、
わ
が
国
の
場
合
は
、

い
か
に
財
政
再
建
に
つ
な
げ
る
か
、
ど
の

程
度
、
財
政
収
支
を
改
善
で
き
る
か
、
と

い
う
視
点
を
欠
い
て
い
る
、
と
い
う
現
実

で
あ
る
。
要
す
る
に
、
税
制
改
正
の
検
討

が
も
っ
ぱ
ら
、「
ど

う
い
う
立
場
の
人

（
も
し
く
は
企
業
）

が
得
を
す
る
か
」

「
誰
（
ど
う
い
う

立
場
の
人
、
も
し

く
は
企
業
）
が
損

を
す
る
か
」
と
い

う
視
点
に
偏
っ
て

行
わ
れ
て
し
ま
っ

て
い
る
の
で
は
な

い
か
。
C
B
O
の

オ
プ
シ
ョ
ン
が
示

す
よ
う
に
、
歳
入

は
歳
出
と
並
び
、

財
政
再
建
を
進
め

る
上
で
の
重
要
な

要
素
で
あ
る
は
ず

だ
。
こ
れ
で
は
財

政
再
建
が
一
向
に

進
ま
な
い
の
も
さ

も
あ
り
な
ん
、
だ

ろ
う
。
ち
な
み
に
、

予
算
の
国
会
で
の

審
議
に
際
し
て
は
、

参
議
院
の
予
算
委

員
会
か
ら
の
要
求

に
応
じ
る
形
で
各

府
省
か
ら
資
料
が

〈図表9〉わが国における令和8年度税制改正（案）に
際して開示されている内容の例

（出所）財務省「令和8年度税制改正（案）参考資料」、2025年12月26日、p8

老人扶養
控除等

特定
扶養控除

一般の
扶養控除

勤労
学生
控除

ひとり親
控除

寡婦
控除

障害者
控除

扶養
控除

配偶者
特別
控除

配偶者
控除

基礎
控除

社会
保険料
控除

公的
年金等
控除

給与
所得
控除

人的控除区分

2.6

4,692

633

2.6

60

25.6

（兆円程度）

（万人程度）

給与所得者

申告所得者

（兆円程度）

（兆円）

（百万人）

（兆円）

【所得税】

減収見込額

（2023年度予算ベース）

対象人員

（2021年分）

（参考）

控除額

【個人住民税】

減収見込額

（2022年度分）

適用人員

（2022年度分）

（参考）

控除額

0.4

943

135

0.4

11

3.6

0.1

128

26

0.1

3

0.8

0.6

1,070

107

0.2

626

57

0.2

4

1.6

0.3

240

30

0.1

2

1.2

0.2

203

20

0.1

2

1.1

0.1

152

38

0.1

2

0.6

0.0

33

20

0.0

0

0.1

0.0

82

4

0.0

1

0.2

0.0

13

-

0.0

0

0.0

7.5

63

6.3

52

62.6

1.6

25

1.2

13

15.2

4.4

36

3.5

58

34.7

〈図表10〉各種控除による所得税の減収見込み額等および個人住民税の減収額等

（原資料注）所得税の社会保険料控除の控除額は、源泉所得税と申告所得税の単純合計
（出所）財務省「参議院予算委員会要求資料（令和6年度予算）」、2024年2月、総務省「参議院予算委員会要求資料（令和6年度総予算に関

する資料要求）」2024年2月7日
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毎
年
度
提
出
さ
れ
て
い
る
。
当
該
資
料
の

過
年
度
の
提
出
分
を
見
る
と
、
そ
こ
で
も

所
得
税
の
各
種
控
除
に
つ
い
て
は
、
現
行

制
度
上
の
当
年
度
の
各
種
控
除
の
減
収
見

込
み
に
関
す
る
財
政
当
局
に
よ
る
試
算
結

果
が
示
さ
れ
る
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
（
図

表
10
）。

　

ま
た
、
歳
出
面
で
は
、
米
国
で
は
そ
も

そ
も
予
算
制
度
上
、〝
義
務
的
歳
出
〟と〝
裁

量
的
歳
出
〟
に
区
分
さ
れ
て
い
る
が
、
こ

れ
も
、
財
政
制
度
改
革
や
財
政
再
建
を
進

め
る
上
で
の
一
つ
の
工
夫
と
み
る
こ
と
も

で
き
よ
う
。
わ
が
国
に
は
、
そ
う
し
た
工

夫
の
枠
組
み
も
存
在
し
な
い
。

公
平・公
正
な
視
点
で
財
政
再
建
断
行
を

　

な
ぜ
、
わ
が
国
で
は
一
向
に
財
政
再
建

が
進
ま
な
い
の
か
。〝
財
政
再
建
〟
と
い

う
と
、
と
か
く
短
絡
的
に
「
消
費
税
率
の

引
き
上
げ
し
か
な
い
」
と
な
っ
て
し
ま
い
、

「
そ
れ
は
皆
が
困
る
か
ら
で
き
な
い
」
と

な
っ
て
財
政
再
建
か
ら
逃
げ
て
し
ま
う
。

こ
れ
ま
で
は
、
低
金
利
時
代
が
長
期
化

し
て
い
た
た
め
、
そ
れ
で
も
な
ん
と
か

な
っ
て
き
た
も
の
の
、
も
は
や
そ
う
し

た
時
代
は
過
ぎ
去
っ
た
。
財
務
省
は

2
0
2
6
年
度
当
初
予
算
政
府
案
編
成

に
際
し
、
積
算
金
利
（
10
年
物
）
を
9

月
の
概
算
要
求
時
点
で
の
2
・
6
％
か

ら
3
％
に
引
き
上
げ
ざ
る
を
得
な
く
な

っ
た
。
昨
今
の
金
利
上
昇
傾
向
が
顕
著

で
あ
る
こ
と
か
ら
す
る
と
（
図
表
11
）、

そ
れ
で
来
年
度
中
も
つ
の
か
ど
う
か
も

定
か
で
は
な
い
。
長
期
の
市
場
金
利
上

昇
で
、
利
払
い
費
が
当
初
予
算
で
想
定

し
て
い
た
分
を
超
え
か
ね
な
い
、
と
な

れ
ば
、
国
債
発
行
年
限
の
短
期
化
を
さ

ら
に
進
め
る
よ
り
ほ
か
に
な
く
な
る
。

そ
う
し
た
こ
と
を
繰
り
返
し
て
い
く
先

に
待
ち
受
け
る
の
は
、
財
政
法
第
5
条

た
だ
し
書
き
が
規
定
す
る
「
日
銀
に
よ
る

国
債
の
直
接
引
き
受
け
」
と
い
う
事
態
だ

ろ
う
。
欧
州
債
務
危
機
の
際
に
お
い
て
す

ら
決
し
て
採
ら
れ
る
こ
と
の
な
か
っ
た

「
中
央
銀
行
に
よ
る
財
政
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
」

が
現
実
の
も
の
と
な
れ
ば
、
わ
が
国
の
国

際
金
融
市
場
に
お
け
る
信
認
は
間
違
い
な

く
地
に
落
ち
る
で
あ
ろ
う
。
外
国
為
替
市

場
に
お
け
る
昨
今
の
円
相
場
が
、
金
利
差

要
因
と
は
裏
腹
に
円
安
基
調
を
た
ど
っ
て

い
る
（
図
表
12
）
の
は
、
わ
が
国
の
こ
う

し
た
財
政
運
営
の
先
行
き
を
国
際
金
融
市

場
に
見
透
か
さ
れ
て
い
る
か
ら
で
は
な
い

の
か
。

　

市
場
の
思
惑
に
よ
る
金
利
上
昇
を
抑
制

し
、
円
安
の
進
行
を
食
い
止
め
る
た
め
に

は
、
わ
が
国
は
新
規
国
債
の
み
な
ら
ず
借

換
債
を
も
含
め
た
国
債
発
行
額
全
体
の
減

額
に
着
実
に
取
り
組
ん
で
い
く
よ
り
ほ
か

に
道
は
な
い
。〝
消
費
税
率
の
引
き
上
げ
〟

以
外
に
も
、
財
政
再
建
の
手
段
は
た
く
さ

ん
あ
る
は
ず
だ
。
国
会
に
お
け
る
〝
少
数

与
党
〟
状
態
が
現
実
と
な
り
、
民
意
の
多

様
化
が
顕
現
化
し
て
い
る
今
は
、
こ
れ
ま

で
看
過
さ
れ
た
り
埋
も
れ
た
り
し
て
き
た

人
々
の
声
を
す
く
い
上
げ
、
公
平
・
公
正

を
徹
底
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
財
政
再
建
に

向
け
た
新
た
な
活
路
を
見
い
だ
す
こ
と
が

で
き
る
チ
ャ
ン
ス
で
も
あ
る
。
わ
が
国
で

も
、
独
立
財
政
機
関
を
設
立
す
る
な
ど
し

て
、
客
観
的
な
財
政
情
報
を
開
示
す
る
財

政
情
報
イ
ン
フ
ラ
の
構
築
に
努
め
、
国
民

全
体
が
議
論
に
関
わ
る
形
で
本
腰
を
入
れ

た
財
政
再
建
を
進
め
て
い
く
こ
と
が
求
め

ら
れ
て
い
る
。

4.0

3.5

3.0

2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

0.0

▲0.5

2013年4月1日
（異次元緩和実施直前）

2026年1月7日

2025年4月1日
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〈図表11〉わが国のイールド・カーブの形状の変化

（注）2026年1月を除き、各年4月1日時点のスポット・レート。
（出所）LSEG Workspaceを基に日本総合研究所作成
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〈図表12〉日米5年金利差と円ドル・レートの推移（2026年1月6日現在）

（注）金利はスポット・レート・ベース
（出所）LSEG Workspaceおよび日本銀行「時系列統計データ」を基に日本総合研究所作成


