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地政学的緊張下のサプライチェーン・マネジメント 

――国際生産の産業別パターンと GSCへのエクスポージャー 
 

森原 康仁 
 

はじめに 

 

筆者は、森原（2023）において、1990 年代から 2000 年代にかけてのグローバリゼーション

が 19 世紀末から 20 世紀初頭にかけての「第 1 次グローバリゼーション」と区別される「極端

なグローバル化」と特徴づけられることを確認し、2010 年代以降目立って増えた安全保障の手

段として経済が用いられる現象が「エコノック・ステイトクラフト」と呼ばれ政治的に注目さ

れていることを整理した。さらに、貿易や投資のような経済指標においても政治的ナラティブ

においても 2010 年代以降顕著な停滞・逆行現象がみられることを指摘した。そして、以上をふ

まえれば、足元の世界経済が極端なグローバル化が進行したポスト冷戦 20 年間と同様であると

は到底いえず、むしろいま起こっていることは、地政学的緊張に端を発した極端なグローバル

化の修正過程であるとした。 

では、こうした現実に企業ないし産業はどのように対応しうるのか。すなわち、企業ないし

産業は、グローバル・サプライチェーン（GSC）1 へのエクスポージャーをいかなる形でマネジ

メントしうるのか。そこで、小稿ではこの問題についての整理を試みる2。 

以下では、第 1 に、国際生産の産業別特徴を類型化するための視点を整理する。ここではバ

リューチェーンの統治構造には複数の類型があることが見いだされるとともに、技術・素材的

な側面と価値生産のパターンを統一的に理解することが重要であることを強調する。第 2 に、

こうした視点にもとづいて、国際事業活動を行っている産業がどのように類型化できるかを検

討する。そして、ある種の機械工業（とりわけエレクトロニクス産業）がとくに GSC へのエク

スポージャーが高く、ゆえに GSC の混乱にともなう損失を被りやすいことを指摘する。さらに

                                                                 
1 国民経済間の技術や要素賦存の相違は貿易を規定する要因ではあるが、生産工程の国際分散を直接に規

定する要因ではない。つまり、国民経済間の構造的差異は潜在的な貿易構造を規定する要因ではあっても、

実際の貿易構造を顕在化させるのは企業行動による（石田 2011: 222）。したがって、グローバリゼーショ

ンの実相を見極める作業は、国民経済単位の貿易分析以上の作業となる。それがだれの目にも明らかにな

ったのが 1990 年代以降であろう。 
2 本稿は、日本比較経営学会第 48 回全国大会・統一論題「新自由主義的経営実践のリセット――中国とイ

ンドの企業経営」（2023 年 5 月 13 日、於：岐阜大学）の報告ために準備した予稿の一部を加筆、再構成し

たものである。報告者の中屋信彦（名古屋大学）、竇少杰（立命館大学）、カンデル・ビシュワ・ラズ（名

古屋外国大学）の各先生、討論者の劉永鴿（東洋大学）、伏田寛範（日本国際問題研究所）の両先生、司会

の井手啓二（立命館大学名誉教授）、酒井正三郎（中央大学名誉教授）の両先生からは大変貴重なコメント

をいただいた。ここに記して感謝いたします。 
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第 3 に、こうした GSC へのエクスポージャーが高い産業において、とりうる対応策がどのよう

なものであるか、また、その限界がどのような点に見出されるかを検討する。 

以上の作業を通じて、産業・企業次元における GSC リスクへの対応を補完ないし代替する形

で、政府関与が強まらざるをえない構図を浮き彫りにしたい。 

 

1. 国際事業活動のガバナンス 

 

国際生産の産業別パターンを把握するさいには、①投資主体の戦略的行動（生産過程／バ

リューチェーンの統治）、②技術・素材的な側面（労働工程／バリューチェーンのパターン）、

③価値生産の側面（付加価値産出の地域的パターン）、という 3 つの側面から具体的に検討する

ことが重要である。 

以下では、まず①の投資主体の戦略的行動の帰結としてあらわれる、国際事業活動の統治構

造について整理する。 

 

1.1. 垂直統合企業のグローバル化と企業内国際分業 

第二次大戦後における国際事業活動の進展への研究者の注目は、現代企業 modern business 

enterprise の内部組織3 が国境を越えて拡大する点に当てられてきた。 

現代企業は、企業内部に研究開発、購買、製造、販売、マーケティング、アフターサービス

といったさまざまな主活動、その他の支援活動を内部化しているという意味で垂直統合企業で

あるが、かれらは元の事業で寡占的地位を確立すると、新規の事業分野に進出したり、これま

でとは異なる新しい地域（市場）に進出したりするようになった。 

ここで重要なのは、新規市場への進出は国内に限るものではないということである。国外市

場に進出しても十分事業が成立するという見込みがあれば、現代企業は積極的に海外にアプ

ローチする。したがって、現代企業は垂直統合企業ないし複数事業部制企業であると同時に多

国籍企業でもある。多国籍企業としての現代企業は、世界的規模で製品・半製品の開発、製造、

物流、販売、マーケティング、サービスをおこなう（夏目 2006: 37-8）。  

 こうした世界的規模でのバリューチェーンの広がりうち、企業内で行われるものを指して企

業内国際分業という。企業内国際分業とは、同一製品系列の地域別分業（生産の水平分業）と、

この生産部門が部品・半製品から完成品への連鎖に応じて国際的に分割・統合されたもの（生

                                                                 
3 内部組織とは「各部門の自律性を犠牲にしても、その間に生じるコンフリクト（対立）をなんらかの権

限によって調整しなければならない」ような組織である（今井 1982: 127）。市場取引では「権限」による

コーディネーションは行われない。内部組織においては「全体戦略」やそれにもとづく「計画」、「管理」

がコーディネーションを担う。そこでは、もっぱら資源の「数量」の配分が問題になる。 
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産の垂直分業）の 2 つの企業内分業が結びついたものである（板木 1989: 43-4）。すなわち、世

界規模に分散するさまざまな工程を結びつけ、それらを適切に配分し、連動させる手段が企業

内国際分業である。したがって、「現代の巨大企業によって編制される共同労働は、いくつもの

協業の直接的な垂直・水平結合を情報と生産諸力の自由移転を通じて国際的に実現する機構」

であり、現代における共同労働の典型的な形態であるということができよう（板木 1989: 57）。 

 

1.2. 直接投資によらない国際事業活動 

ただ、現代企業のグローバル化のあり方は内部組織の国境を越えた拡大にとどまらない。出

資をともなわない、すなわち直接投資によらない国境を越えた事業活動はますます影響力を拡

大している4。では、主導的な企業（多くの場合先進国のブランド企業）とサプライヤー（多く

の場合途上国企業）のバリューチェーンのガバナンス（統治）はいかに類型化できるか。 

第 1 図によれば、バリューチェーンのガバナンスは、①市場、②モジュラー・バリューチェー

ン、③関係的バリューチェーン、④専属的バリューチェーン、⑤垂直統合の 5 つに類型化され

る。⑤は企業内国際分業と同義であり、①は貿易を意味していると考えて差し支えない。 

問題は②、③、④の、たんなる市場取引（貿易）でも企業内国際分業でもないバリューチェー

ンが近年増大していることである。まずこのうち③と④についてみてみよう。③の関係的バ

リューチェーンはサプライヤーの能力が比較的高く、取引にあたって主導的企業とサプライ

ヤーの間で緊密な知識のやり取りがおこなわれる。④の専属的バリューチェーンはサプライ

ヤーの能力が比較的低く、主導的企業がサプライヤーに製品の仕様を詳しく伝える。注意した

いのは、このいずれの類型でも、多くの場合、主導的企業はサプライヤーに出資していないと

いうことである。にもかかわらず、比較的長期にわたって取引が継続する5。 

また、②のモジュラー・バリューチェーンは、一見すると市場（貿易）をつうじて必要な部

品や半製品を手に入れているだけにみえるが、そうではない。顧客企業とターンキー・サプラ

                                                                 
4 1980 年代のアジア NIES の成長がその最初のまとまったあらわれである。当時これは「国際下請生産

international subcontracting」と呼ばれた。これにいち早く注目し、日本に紹介したのが関下稔である。当時

の関下の評価は「国際下請生産は多国籍企業の途上国の進出の一形態であり、子会社網を通じる企業内国

際分業とは相対的に独自な領域として、それとならんで存在しており、両者は全体として多国籍企業の垂

直的かつ水平的な、全世界的な生産体系のなかに固有の役割と位置をもって配置されている。そして多国

籍企業親会社は両者を使いわけながら、途上国での生産の統合化を進めている。両者を結びつける共通分

母は、途上国の低賃金をいかに利用するかという多国籍企業親会社の基本戦略である」というものであっ

た（関下 1986: 296）。当時の時代状況を反映して、新興国・途上国の自立化の可能性については相対的に

低い評価が与えられている。「国際下請生産」に至る貿易の垂直構造についての研究史については、石田

（2011: 226-227）が詳しい。 
5 丸川知雄は、浅沼萬里のいう「貸与図サプライヤー」を専属的バリューチェーンに、「承認図サプライヤ

ー」を関係的バリューチェーンに類比させている（丸川 2013: 56）。 
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イヤー（完成品受け渡し型のサプライヤー）6 との関係は③や④の類型と同様に一回限りのス

ポット的な取引ではなく、比較的長期にわたって継続する。②で取引される部品や半製品の製

品設計仕様はオープン化されており、仕様さえわかれば比較的簡単にだれでもつくることがで

きるという点でも①、③、④と区別される。したがって、サプライヤーが顧客企業との取引か

ら離脱するコストは③や④と比べると高くはない。なお、②の類型も、③、④と同様に顧客企

業のサプライヤーへの出資はほとんどみられない。 

 

1.3. 国際事業活動の指標化 

このように、直接投資をともなう（株式保有をともなう）国際事業活動のガバナンスと直接

投資をともなわない（株式保有をともなわない）国際事業活動のガバナンスには明確な違いが

ある。いいかえれば、企業は国際生産にあたって、独立企業間貿易、持ち分法適用会社の活用、

M&A やグリーンフィールド投資による完全支配子会社の設立（直接投資）といったさまざま

な手法の選択問題に直面する。 

                                                                 
6 ターンキー・サプライヤーは、製品設計・部品調達・製造・出荷・アフターサービスに至るまでの総合

的なサービスを幅広く顧客に供給する。それで成功した典型例は台湾のパソコン産業であった（川上 2003: 
53）。 

第 1 図 グロバール・バリューチェーンのガバナンスをめぐる 5 つの類型 

 
（出所）Gereffi, Humphrey and Sturgeon (2005: 89). 
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いま、ある産業における直接投資の比重を定量的に把握しようと思えば、「ある産業におけ

る直接投資が総直接投資に占める割合」と「その産業の貿易が総貿易に占める割合」の比をと

ればよい。これは、ある産業が、内部化された国際事業活動にどの程度より強く、あるいはよ

り弱く依存しているかを示す（UNCTAD 2020: 133）。また、直接投資をともなわない国際事業

活動を定量的に把握するための指標は存在しないが、UNCTAD (2011) は、受託生産やサービ

ス・アウトソーシング、フランチャイジングを活用する主要な産業（エレクトロニクス、自動

車、医薬品、衣料品・靴、BPO サービス、フランチャイズチェーン、半導体）の主要受託請負

業者を整理するなどして定性的な把握を試みている。 

第 1 表は、UNCTAD が、こうした作業を経て、国際事業活動をおこなう主要な産業における

直接投資をともなうガバナンスと非出資形態でのガバナンスの影響力を整理したものである。

あくまで一定の傾向を示すものにすぎないが、類似の指標は存在しないため、貴重な整理とい

うべきである。2020 年現在において、直接投資にともなうガバナンスの影響力が平均を下回り、

かつ非出資形態のバリューチェーンのガバナンスが強い影響力をもつ（平均を上回る）産業は、

「繊維・アパレル」、「機械・機器」、「エレクトロニクス」の 3 産業である。 

「機械・機器」や「エレクトロニクス」のような機械工業は受託製造業の発展が著しい産業

 

第 1 表 バリューチェーンのガバナンス 

直接投資の強さ 非出資の強さ 
   FDI シェア対貿易シェア 非出資形態の普及率（5 分位） 
一次産業 

農業関連 0.2  3 
採掘 2.0  2 

製造業 

食品・飲料 1.4  3 
繊維・アパレル 0.1  5 
製薬 2.2  4 
化学 0.9  2 
自動車 0.5  2 
機械・機器 0.4  4 
エレクトロニクス 0.2  4 

サービス 

卸売・小売 1.1  2 
輸送・物流 0.8  4 
金融サービス 1 
ビジネスサービス 1.3  1 

平均 0.8  3 

（出所）UNCTAD (2020: 134) にもとづき筆者作成。 
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の典型であり7、「繊維・アパレル」は初期の GVC アプローチ（世界システム論の立場に立つグ

ローバル商品連鎖アプローチ）が先進国ブランド企業による途上国地場企業の「活用」に注目

してきた産業である（Gereffi and Korzeniewicz eds. 1994）。したがって、第 1 図でみた市場と垂

直統合の中間にあるガバナンスの諸形態は、おもにこれら 3 つの産業のビヘイビアが念頭に置

かれていると考えてよい。 

なお、第 1 表は、一口に「国際生産」とか「国際事業活動」といっても、その実態は産業ご

とに相当大きな違いがあることも示唆する。製薬産業がその好例である。製薬産業は定性的指

標では非出資形態のガバナンスの影響力が強い。それは受託製薬事業者の活用が一般化してい

るからだが、出資によるガバナンス（直接投資）の役割もきわめて大きい。これは、「エレクト

ロニクス」や「機械・機器」、「繊維・アパレル」と比べたときの製薬産業の顕著な特徴である。 

 

2. GSC へのエクスポージャー 

 

以上で、先に述べた①の投資主体の戦略的行動（生産過程／バリューチェーンの統治）につ

いてはおおまかに理解できた。では、②技術・素材的な側面（労働工程／バリューチェーンの

パターン）と、③価値生産の側面（付加価値産出の地域的パターン）はどのように理解すれば

よいだろうか。 

 

2.1. GSC の技術・素材的な側面――バリューチェーンのパターン 

②は「バリューチェーンの距離」によって類型化できる。オープン・モジュール型の製品設

計様式の支配的な産業では工程の分裂ないし非統合 dis-integration をともなうことが多く、そ

れゆえバリューチェーンの距離は「長く」なるだろう。逆に、クローズド型であれば、工程は

統合されやすく「短く」なるだろう。 

オープン・モジュール型設計様式の意義は、インターフェースの抽象化によって個々のモ

ジュールの分権的進化が可能になったことにある（池田 2005: 88-89）。これは、独立した専業

企業が個々の工程に特化する産業組織をつくりだし、競争のあり方も垂直的競争 vertical 

competition にシフトした（Morihara 2022）。その典型が半導体産業のサプライチェーンである

（第 2 図）。なかでも、設計（デザイン）と製造の分離は非常に重要であり、前者は回路設計の

自動化ソフトウェア（EDA）専業として自立した企業を生み出し、後者は製造装置専業企業や

ファウンドリ、OSAT を生み出した。 

 
                                                                 
7 エレクトロニクス産業における EMS の活用の意味については、（Morihara 2022）を参照されたい。 
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第 2 図 半導体産業のサプライチェーン 

 
（注）白抜きはビジネスモデル、グレーの網掛けはサプライチェーンのセグメントを意味する。

OSAT は後工程（組立・試験・実装）の受託請負、EDA は回路自動設計ソフト、コア IP
とは回路の設計資産。 

（出所）Khan, Mann and Peterson (2021: 6) に一部加筆。 

 

2.2. GSC の価値生産の側面――付加価値産出の地域的パターン 

一方、③は「付加価値産出の地理的分散の程度」によって類型化できる。ある産業において、

その産業の輸出総額に占める特定国・地域の付加価値産出額の比率が高い場合は労働工程の地

理的集中が生じていると解釈しうるだろう。逆に、そのような傾向が見いだせない産業は地理

的分散が生じていると理解できるだろう。 

バリューチェーンの分析では以上②と③のいずれかのみに注目することが多い。しかし、労

働工程の断片化がただちに付加価値産出の地理的分散を意味するわけではないため、バリュー

チェーンの分析にあたっていずれか一方のみに注目するのは不十分である（Kano et al. 2020）。 

 

2.3. 国際生産の産業別パターンと GSC へのエクスポージャー 

以上のような視点から GVC をともなう国際生産をみると、どのような産業別パターンが得

られるだろうか（第 3 図）。ここでは大きく 4 つのパターンが得られる。 

 第 1 は、バリューチェーンの垂直分裂があまり進んでおらず、付加価値産出という点では地

理的な不均等性があまりみられない産業である。これにはおもに一次産業が当てはまる。農業

や資源採掘多国籍企業の立地選択は土地や天然資源の地理的分布に依存しやすいため、かれら

の付加価値産出も特定の国・地域に集中しにくい。また、輸送・物流、卸売・小売も顧客との

近接性が重要であるため、特定の国や地域への集中はみられない。 

研究・開発

設計 製造(前工程) 組⽴・試験・実
装(後工程)

エンドユース
（OEM / ODM)

EDA・コアIP 製造装置 材料

ファブレス OSATファウンドリ

垂直統合型デバイスメーカー（IDM）

半導体生産

半導体生産への投入
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第 2 は、バリューチェーンの分裂が進んでおらず、付加価値産出の特定国・地域への集中が

みられる産業である。これはおもに高度な金融サービス多国籍企業、ビジネスサービス多国籍

企業が該当する。金融サービス多国籍企業（投資銀行など）の立地はグローバル金融センター

に集中しているし、ビジネスサービス多国籍企業も多国籍企業の本社が集中する地域に立地し

やすい。 

第 3 は、地域的なバリューチェーンを軸とした生産を行う産業である（バリューチェーンの

分裂の程度は全産業のなかで中程度となる）。こうした産業は特定の地域で加工し、特定の地域

的市場に財を供給する。食品・飲料産業がその典型である。 

第 4 は、バリューチェーンの垂直分裂が進んでおり、付加価値産出の特定国・地域への集中

がみられる産業である。これにはローテクとハイテクの 2 つの類型がある。前者の典型は繊維・

アパレル産業であり、後者の典型はエレクトロニクス産業である。後者のなかでも半導体産業

は付加価値産出の地理的集中がきわめて高度に進んでいる産業である。第 4 図にみられるよう

第 3 図 国際生産の産業別パターン 

 

（出所）UNCTAD (2020: 137). 
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に、全世界の付加価値産出はアメリカ、欧州、中国、韓国、日本、台湾というきわめてごくわ

ずかな国・地域によって占められている。とくに製造（ウェハ加工および実装・組立・検査）

の約 7 割は東アジアに集中している。 

以上のように、生産のグローバル化といっても、ある種の産業において実際に生じているの

は生産の特定・地域への集中である。半導体産業の製造についていえば、「製造のグローバル化」

ではなく「製造の東アジア化」が実際に進行したことであった。 

こうしたことから、付加価値産出が特定国・地域に集中している産業は、高い地政学的リス

クを抱えていることになる。極端なグローバル化が当たり前だった時代においては、こうした

リスクをコスト計算しなくても問題なかったが、前節で述べたような状況になると、このリス

クはコストとして浮上せざるをえない。この結果、GSC へのエクスポージャーをいかにマネジ

メントするか、という問題が産業・企業にとって大きな課題となった。 

 

第 4 図 半導体産業の地域別付加価値産出比率（2021 年） 

 

（注）ファブライトはファブレスと垂直統合の中間的形態。DAO はディスクリート半導体（パ

ワー半導体など）、アナログ半導体（各種センサーなど）、オプティカル半導体（受発光

素子）。 
（出所）SIA (2022: 22). 
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3. 地政学的緊張下のサプライチェーン・マネジメント 

 

それでは、GSC へのエクスポージャーの高い産業はこうしたリスクをどのように管理すれば

よいのか。結論的に言えば、地政学的緊張が高まっている現在においても、産業ないし企業次

元での対応は、大災害等への事前の対処策として過去に積み上げられてきたものと本質的な違

いはない（というよりも、それ以上のことは産業／企業の次元ではできない）。 

すなわち、これまでも複雑化し、長く伸びたサプライチェーンが高いリスクを抱えているこ

と自体は意識されてはきた（Lewin and Peeters 2006）8。たとえば、日本の東日本大震災／原発災

害（森原 2012）やタイの大洪水などはそのきっかけになった。しかし、新型コロナウィルスの

感染拡大に起因する世界的なパンデミックは、複雑化、長大化したサプライチェーンのはらむ

リスクにあらゆる経済主体が向き合わざるをえなくさせたという点で画期をなした（Antràs 

2020; Javorcik 2020）。 

 

第 5 図 多国籍企業のサプライチェーン・マネジメント 

 

（出所）UNCTAD (2020: 172). 

 

                                                                 
8 オフショアリングにともなう立地特殊的リスク（location specific risks）の類型化については、Lewin and 
Peeters (2006) が詳しい。かれらは、このリスクについて、①文化的不適合、②データセキュリティの欠如、

③オフショアサービスセンターにおける離職率、④知的財産をめぐる損害、⑤受入国のインフラの不安定、

⑥受入国の政治的不安定性、⑦政治的バックラッシュ、⑧災害の 8 点を挙げている。 
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UNCTAD は、こうした産業／企業次元におけるサプライチェーンのリスクマネジメントを以

下の 4 つの側面に分けて整理している（第 8 図）。 

 第 1 に、サプライチェーンの可視化・透明化である。サプライチェーンに生じるさまざまな

事象を監視しパターンを特定する方法がなければ、事前のシミュレーションも計画も立てられ

ない。この際、産業用のデジタル技術が一定の役割を果たすだろう。第 2 に、サプライチェー

ンのフレキシビリティの確保である。これには生産ラインの組み替え、生産拠点の分散、生産・

調達方法の切り替え、輸送・物流の代替手段へのアクセスが含まれる。そして第 3 は十分な在

庫の確保、第 4 は急激な需要変動を予測するマーケット・インテリジェンスの強化である

（UNCTAD 2021: 174）。 

 サプライチェーンの可視化や在庫の確保、各種分析・予測は当然のことなので、このうち追

加的な経営努力が必要なのは第 2 の点であろう。東日本大震災時の日本の経験では、完成品メー

カーを中心に部品・部材の共通化が図られることによって、間接的に特定のノードへの過度な

依存にともなうリスクの軽減が図られた。共通化は自動車や電機の完成品メーカーを中心に企

業横断的に取り組まれ、とくに生産に投入される半導体の種類の共通化が目立った。ここでは

経産省や業界団体によるオリエンテーションが一定の役割を果たしている（森原 2012）。 

 しかし、こうした対応では地政学的なリスクないし不確実性を完全に除去することはできな

い（そもそも地政学的緊張にともなう損害の発生可能性は保険計算になじまず、「リスク」とい

うべきではない）。繰り返しになるが、リスクや不確実性の源泉は特定国・地域への生拠拠点の

過度な集中にあるのだから、もしこれを軽減したいのであれば、サプライチェーン全体の再構

築が必要になるからである。これには産業／企業次元の対応では限界があり、政府による一定

の介入が不可避になるだろう。 

 

おわりに 

 

小稿は、国際生産の産業別特徴を類型化するための視点を整理したうえで、国際事業活動を

行っている主要な産業がどのように類型化できるかを検討してきた。そこでは、ある種の機械

工業（とりわけエレクトロニクス産業）がとくに GSC へのエクスポージャーが高く、ゆえに

GSC の混乱にともなう損失を被りやすいことが指摘された。さらに、こうした GSC へのエク

スポージャーが高い産業において、産業・企業次元がとりうる対応策は限定的であり、足元で

生じている地政学的な緊張という条件の下では政府の介入が生じざるをえないことを明らかに

した。 

 こうした動きの具体的なあらわれが、アメリカのバイデン政権の掲げる「レジリエントなサ
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プライチェーンの構築」である9。Farrell and Newman (2019) は、ネットワークにおける個々の

ノード（結節点）は均一の役割を果たすわけではなく、ある種のノードが「ハブ」としての役

割を果たすことに注目し、このハブの地政学的な含意を引き出そうとした。すなわちハブを掌

握する国家は特定の対象をネットワークから排除できる「チョーク・ポイント choke point」を

握っていることを意味し、また、こうした国家はネットワーク全体を監視できる「パノプティ

コン効果 panopticon effect」を享受するだろう。 

バイデン政権のアプローチの特徴は、GSC それ自体を否定するのではなく、GSC のチョー

ク・ポイントを分析し、それへのエクスポージャーを政治がコントロールするという点にある。

「極端なグローバル化」の時代にあっては、GSC へのエクスポージャーを“政治が”コントロー

ルするという発想自体が否定されたのだから、バイデン政権のアプローチの独自性はこの点に

見出されなければならない。一方、こうした対応は、グローバル化の全面否定ではない。経済

的相互依存の進む現実を「ハイ・ポリティクス」がいかに管理し、また適応するか、という視

角からのアプローチである。 

以上の詳細については別稿において論じる予定である。 
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はじめに 

 

2020 年春に発生した急性的で深刻なパンデミック不況に対し、当時のトランプ政権は巨額の

財政支出を伴う救済策に直ちに着手し、連邦準備制度理事会（FRB）もまた、大規模な金融緩

和と異例の信用供給策を展開した。こうして 20 年には 5～6 兆ドルもの資金が米国経済に投入

されたが、その額はリーマン・ショック期の措置を大きく越え、30 年代の大不況期の対策をも

上回ると推定されたほどだった。 

連邦政府のパンデミック不況対策は、きわめて広範な対象に向けた多彩な支援策を内包して

いた。それは、感染症の大流行に加え、都市封鎖などの感染防止策が消費と生産のパターンを

大きく歪め、経済活動を停止させることによって、社会のほぼすべての成員に直接間接、大き

な経済的損失をもたらしたためであった。なかでも、低所得者層は不釣り合いに大きな打撃を

被ったが、これを救済すべきセーフティネットが米国ではぜい弱であったから、失業手当の拡

充や病欠の保証、医療費の連邦政府負担増など、一時的ではあれ、それを強化する手段が必要

であった。連邦政府は、既存の政策・制度の拡充に加え、新たな方策を迅速に立案し、大規模

に展開した。パンデミック危機を背景に、小さな政府を標榜する共和党政権下において、「大き

な政府」が出現したのであった。 

筆者は、トランプ政権のパンデミック不況対策の実体とその社会・経済的意義を検討する第

一歩として、前稿（鈴木［2023］）において財政出動を可能にした主要な立法を取り上げ、それ

ぞれの成立の経緯と内実を時系列に従って検討した。だがその際、各立法で規定された主要な

政策の内容と具体的な展開については十分に論じることができなかったから、今回はそのなか

から、わが国でも「特別定額給付金」として実施された、個人・家計への（ほぼ）一律の現金

給付を取り上げた。現金給付が救済策全体のなかで最大のプログラムの一つであり、個人・家

計向け支援策の中心を占めたこと、同時に、この政策には、パンデミック不況対策全体にも共

通することだが、従来の施策には見られなかった新たな試みが盛り込まれていたことに注目し

た。それゆえ、現金給付策の実態、その成果と限界を検討することによって、不況政策全体の

特質の一端を明らかにすることができるように思われた。 

以下、まず第 1 章では、連邦政府の財政支出を手掛かりに、米国のパンデミック不況対策の

概要をトランプ時代中心に俯瞰する。主要なプログラムについてごく大まかに描写し、現金給

付策の位置を確認することがねらいである。第 2 章では、主として 2020 年に実施された現金給

付策に焦点を絞り、政策展開の背景や制度設計、運用実態ならびに経済効果について論じよう。 
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第１章 パンデミック不況対策の俯瞰 

 

（１）連邦政府の財政支出の推移 

最初に、2019～22 会計年度の連邦政府の財政支出の推移から、米国のパンデミック不況対策

をトランプ時代中心に俯瞰しよう（第 1-1 表）。まず、歳出総額は 2020 年 3 月以降の救済立法

の相次ぐ制定（第 1-2 表）により、20 会計年度（2019 年 10 月～20 年 9 月）には前年度比 50％

も激増し、GDP 比で 30％にも達した。ちなみにこの 50 年間の平均は約 20％であった。第 1-1

表の典拠となった議会予算局（Congress Budget Office：CBO）の月報（CBO［2022］）はパンデ

ミックと連邦政府のそれへの対応により、すべての主要なカテゴリーと連邦機関の支出が増え

たと述べている。翌 21 年度の総歳出額も、バイデン政権による「米国救済計画」（American Rescue 

Plan：ARP）の実施などにより高水準を維持した（前年比４％増）。だが、救済支出の多くが 1

回限りあるいは期限付きであったこと、また、景気回復により失業が低下したこと等により、

多くの項目の支出額は頭打ちとなり、翌 22 年度には大きく減少した。パンデミック不況対策が

ほぼ終了したことをうかがわせた。歳出総額も久しぶりに前年度を下回った（8％減）が、それ

でもなおパンデミック前（19 年度）の水準は大幅に上回った。 

第 1-1 表により、支出増の内容を追おう。まず、メディケア、メディケイドなど義務的経費

が増えた。これは、CARES 法（正式名称は第 1-2 表参照）などの救済立法により、メディケア・

プロバイダーへの前払いなどプログラムが拡大されたり、メディケイドの連邦負担率が引き上

 

第 1-1 表 連邦政府支出の内訳（FY2019～22） （10 億ドル） 

  2019 2020 2021 2022 
社会保障給付 1,033 1,084 1,123 1,206  
メディケア 648 773 692 751  
メディケイド 409 458 521 592  
小計 2,090 2,316 2,336 2,549  
還付付き税額控除 140 414 778 291  
失業給付 31 476 397 22  
中小企業対策 * 577 323 23  
コロナ救済基金 0 149 243 106  
周波数売却収入 NA -3 -9 -104  
国防省（軍事） 654 690 718 727  
教育 NA 204 260 639  
公債利払い 423 387 413 534  
その他 1,108 1,341 1,363 1,484  
合計 4,447 6,554 6,822 6,272  

＊0～10 億ドルの間 
（資料）CBO. 2022. “Monthly Budget Review: Summary for Fiscal Year, 2022” 
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げられたりした（6.2％）結果である。ついで裁量的支出では、20 年度に増加が顕著な項目はま

ず第 1 に「中小企業対策」であった。その大半は中小企業の雇用維持を主たる目的とする融資

ないし補助金（「給与保護プログラム」Paycheck Protection Program：PPP）であり、一般的な経

営の救済とは性格をやや異にしていた。1 PPP は 3 度の立法により支出が延長されるほど人気

が高く、21 年春まで集中的に投下された。その後、バイデン政権下では大幅に縮小され、21

年 5 月末には打ち切られた。このため、「中小企業対策」支出も翌 21 年度に大きく減少し、22

年度にはさらに激減した。 

支出増がめざましい第 2 の項目は「失業給付」であった。その原因は、20 年３～４月におけ

る失業者の激増と CARES 法による失業給付金の増額、給付期間の延長および給付対象の拡大

にあった。めざましい制度の拡充であり、支出額は 20 年 6～7 月にピークを迎えたが、PPP 同

様、期限付きであったため、大統領令や 20 年 12 月の立法により 21 年春まで減額のうえで延長

された。バイデン政権下でも ARP 法により同年 9 月まで再延長された。かくて「中小企業対策」

と同じく「失業給付」支出も、景気回復による失業者の減少とも相まって 22 年度には激減した。

第 3 の支出増加項目は「還付付き税額控除」であった。これは本稿が対象とする個人・家計へ

のほぼ一律の、直接の現金給付であったが、トランプ政権下で 2 回、バイデン政権になっても

さらに大規模に 1 回実施された。この結果、他の多くの不況対策支出が概して 21 年度に減少し

たのに対し、この項目のみは児童税額控除など新たな施策の追加とも相まって大幅に増えた。

                                                                 
1 事実、パンデミック不況政策に関する一部の研究では、PPP を「雇用支援策」（内閣府［2021］）ないし「雇

用の維持等」（国立国会図書館［2020a］）に分類し、それぞれ「企業向け給付・融資等」「事業者への支援」

とは区別している。なお、内閣府（2020）第 2 章第 1 節には、不況対策に関する簡潔な整理がある。 

第 1-2 表 トランプ政権下で成立した主要なパンデミック不況対策法（2020 年） 

成立日 名称 予算規模（ドル） 

3 月 6 日 
コロナウイルス準備・対策補正予算法 Coronavirus Preparedness and 
Response Supplemental Appropriations Act（PL116-123） 

83 億 

3 月 18 日 
家族第一・コロナウイルス対策法 
Families First Coronavirus Response Act（PL116-127） 

1,930 億 

3 月 27 日 
コロナウイルス支援・救済・経済安全保障法 Coronavirus Aid, Relief, and 
Economic Security Act：CARES 法（PL116-136） 

2 兆 2,300 億 

4 月 24 日 
給与保護プログラムおよび医療強化法 
Paycheck Protection Program and Health Care Enhancement Act
（PL116-139） 

4,840 億 

12 月 27 日 
統合歳出法 Consolidated Appropriations Act（PL116-139）の Division M,N
として成立したコロナ対策・救済補正予算法 Coronavirus Response and 
Relief Supplemental Appropriations Act, 2021：CRRSA 法 

9,200 億 

（資料）CRFB https://www.crfb.org/blogs/covid-money-tracker-policies-enacted-to-date 
「ジェトロビジネス短信」（https://www.jetro.go.jp/view_interface.php?blockId=31587239） 
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この他、州・地方政府への財政支援である「コロナ救済基金」や連邦政府支援の学生ローン支

払い猶予等に関連した「教育」支出も 20 年度には増加した。とくに後者は、ローンの一部返済

免除により、公債利払いを除き、22 年度にも例外的に増加している。 

CBO は、要約的に、2020 年、21 年の両年に政府支出を大幅に押し上げたプログラムとして、

特に還付付き税額控除（とりわけ現金給付）、失業保険の拡充、中小企業向けの給与保護プログ

ラムの 3 つを挙げている。2 パンデミック対策に直接関連した医療支出が独立して示されてい

ない（「公衆衛生・社会サービス緊急基金」は「その他」に含まれていると断っている）など支

出項目の分類に検討の余地は残るが、CBO のレビューからは、トランプ政権下のパンデミック

不況対策の中心をなしたのは以上の 3 つであったことが明らかである。 

この事実はまた、議会の付属機関で、連邦予算の支出や政府機関の活動を監査する米国政府

説明責任局（Government Accountability Office：GAO）が作成した「トランプ政権下のコロナ救

済予算と実行額」（第 1-3 表）からも確認できる。GAO は CARES 法により、パンデミックに対

する政府の取り組みについて隔月で報告する義務を課せられ、これまで大量のレポート類を発

表してきた。この表は財務省のデータをもとに、コロナ救済予算を 8 つの「最大の支出分野」

に整理したものであり、GAO（2021）の報告書の中に含まれている。 

同表によれば、パンデミック不況対策として、2021 年 1 月 31 日現在、総額約 3 兆ドルの支

出が許可され、2 兆 2000 億ドルが発注ないし契約済み（債務）、そして 1 兆 9000 億ドルが支出

                                                                 
2 CBO（2021）．なお、CBO（2022）のなかでは、「パンデミック関連支出に含まれる主要なカテゴリー」

として、上の 3 項目に「コロナ救済基金」を加えた 4 項目を挙げ、それへの支出増が 20～22 会計年度の歳

出を増加させたと図示している。 

 
第 1-3 表 トランプ政権下のコロナ救済予算と実行額 

（2021 年 1 月 31 日現在 10 億ドル） 

主要な支出分野 所管官庁 支出承認 債務 総支出 
企業融資計画 中小企業庁 830.7 611.3 538.1 
失業保険 労働省 651.8 437.8 424.1 
現金給付 財務省 455.3 415 415 
公衆衛生・社会サービス緊急基金 健康福祉省 280 195 133.9 
コロナウィルス救済基金 財務省 150 150 149.5 
教育安定化基金 教育省 112.6 100 16.6 
災害貸付プログラム 中小企業庁 50.6 26.4 24.7 
経済安定化・不況セクターへの支援 財務省 21.2 21.1 19.5 
その他   504.3 216.4 194.9 
合計   3056.6 2172.9 1916.2  

GAO, COVID-19, Sustained Federal Action Is Crucial as Pandemic Enters Its Second Year. GAO-21-387, 
Mar 31, 2021. 
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された。8 つの支出分野のうち最大は中小企業庁が管理する「企業融資計画」（大半は PPP 融資・

補助金）であり、ついで「失業保険」、「現金給付」が並び、この 3 つが他をやや引き離し、支

出許可額の 60％（支出では 70％）を占めている。以下、「公衆衛生」関係、「コロナウイルス救

済基金」（州・地方政府への支援）などの順である。この表には医療関係支出が独立した項目と

して示されているが、これを考慮しても、上の 3 項目が不況対策の中心を占めていたという結

論は揺るがないように思われる。3 

 

（２）CRFB の Covid Money Tracker 

パンデミック不況対策の財政支出に関するきわめて詳細なデータは、The Committee for a 

Responsible Federal Budget（「責任ある連邦予算のための委員会」、以下、CRFB と略す）の Covid 

Money Tracker というサイト（https:// www. covidmoneytracker.org/）から容易に入手できる。CRFB

は、財政政策に大きな影響を及ぼす問題について、政策立案者や全米のジャーナリスト、一般

市民に情報を提供し、彼らの教育ないし啓発を目的とする超党派の非営利団体であるが、とく

に、国の財政と経済状況を改善するための提案と分析を支援している、と自らを紹介している。

上下両院の予算委員会、議会予算局、行政管理予算局、政府説明責任局の歴代責任者を含む、

米国有数の予算専門家で構成されており、とくに、客観的な政策分析の独立した情報源として、

また、信頼できる予算監視機関として権威を確立しているように思われる。 

Covid Money Tracker は、パンデミック対策のために制定された立法と行政行為、連邦準備制

度理事会の行動に伴う予算措置について、それぞれに含まれる膨大なプログラムを「企業支援」

から「所得支持」「医療支出」「直接給付」（現金給付）「州・地方支援」「租税政策」「その他」

までの 7 項目に分類し、その詳細に立ち入って、支出許可額、実行額、そして予想される財政

赤字額を推計している。さらに、このデータには「米国救済計画」を代表とするバイデン政権

下で成立した立法等も含まれているから、両政権下の救済支出を比較できるという利点もある。

法制化当時から現在（本稿が利用できる最新時点は 23 年 5 月 5 日）まで、法律内容の修正や執

行状況を踏まえて数値が更新されており、パンデミック政策の分析にとってはきわめて有益な

一次資料として多くの研究がこれを参照しているが、本章でも多くを依存した。4 

                                                                 
3 GAO（2023）には ARP を反映した 23 年 1 月 31 日現在での集計数値も掲げられている。そこでは現金給

付（8600 億ドル）と失業保険（7900 億ドル）の支出許可額が大幅に増え、ほぼ不変であった中小企業貸付

（8330 億ドル）と合わせ、3 者で全体の約 50％を占めたことが示されている。 
4 第 1-4 表は 23 年 3 月 7 日現在の更新分であり、最新版ではない。だが、後にふれるようにパンデミック

不況対策の予算はきわめて早期に執行されており、この 2 か月間に数値はほぼ変わっていない。なお、CRFB
より詳細な支出データは連邦政府のホームページ、“The Federal Response to COVID-19”（https://www. 
usaspending.gov/disaster/covid-19?publicLaw=all）にある。筆者にとって Covid Money Tracker 利用上のほぼ唯

一の不便な点は、更新のたびにデータが上書きされてしまい、つねにチェックしていないと、必要な特定

時点の数値が失われてしまうことである。 
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第 1-4 表は、Covid Money Tracker に掲げられた立法ごとのきわめて詳細な基本データから 5

つの立法を取り出し（第 1-2 表の立法）、それぞれに含まれる目的別に分類された各プログラム

の「支出許可額」、「実行額」「財政赤字への影響」を合計して算出したものである。Covid Money 

Tracker はその発足以後、この目的別分類の名称をたびたび変えている。たとえば、かつての統

計では「企業支援」の代わりに「企業融資・補助金」や「中小企業支援」が、「所得支持」の代

わりに「失業給付」が用いられた等の例があるが、含まれる内容はほぼ変わらないので、同じ

ものとして計算した。 

第 1-4 表に即して、7 つの目的別に分類されたトランプ政権下の 5 つの主要な立法の予算措

置を見ると、金額面（支出許可額・実行額・支出額）での順位は、「企業支援」「所得支持」「医

療支出」そして「直接給付」「州地方政府支援」の順で並ぶ。「医療支出」の項目が大きく示さ

れていることを除けば、今までの結果とそう変わらない。しかもこの表では、それぞれの内容

が細部にわたって詳細に遡れるので、その点を補足しながら、全体を概観しよう。 

まず最大の「企業支援」は他をそうとう大きく上回っている。伝統的に、またコロナ期でも、

連邦政府の大企業支援はごく限られたから、その内実は中小企業向けである。この表の細分類

を見ると、「企業支援」の 90％以上が給与保護プログラム（PPP）と経済的損害災害融資および

補助金（Economic Injury Disaster Loan、EIDL および EIDL-A）の 2 つでほぼ占められていた。

前者についてはすでにふれたが、後者は、ハリケーンなど特定の宣言された災害によって収入

減に直面した中小企業への緊急融資（および補助金）であり、従来から存在した制度だが、こ

れを今回のパンデミックにも適用したものである。さらに、大企業をも含む緊急支援として、

 

第 1-4 表 パンデミック不況対策立法（2023 年 3 月 7 日現在） （億ドル） 

  トランプ政権下の立法 「米国救済計画」 
  支出許可額 支出・契約額 財政赤字 支出許可額 支出・契約額 財政赤字 
企業支援 14,940 13,710  9,900 855 616  768  
  PPP 8,270 8,040  8,040 73 73  38  
 EIDL 5,450 665  665 150 23  150  
所得支持 6,929 6,699  6,753 2,900 2,690  2,760  
 失業給付 5,387 5,387  5,387 1,800 1,670  1,670  
 栄養計画 979 933  933 557 538  557  
州・地方支援 3,798 3,637  3,798 5,240 5,200  5,220  
直接給付 4,580 4,400  4,580 4,110 4,060  4,110  
医療支出 5,526 4,777  5,516 1,860 1,610  1,850  
租税政策 3,896 3,579  2,370 1,890 1,690  1,890  
その他支出 2,877 2,090  2,442 2,090 1,670  2,090  
合計 42,167 38,657  34,827 18,900 17,500  18,600  

CRFB, COVID Money Trcker より作成 
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航空会社・同関連会社および「国防上重要な企業」への融資制度が設けられた。後者は興味深

いが、金額は小さい。航空会社にはこのほか、雇用維持を目的とする補助金もあり、際立って

優遇されている感がある。なお、これ以外に計上された企業支援策としては、CARES 法による

FRB の融資枠設定に対する財務省の支援や税制上の優遇措置、とくに損失控除上限の緩和など

がある。ここまで含めると、企業支援の規模はかなり膨らむ。 

これに続く第 2 の支出項目は「所得支持」だが、その大半は失業保険給付の大幅な拡充にあ

る。これ以外の支出としては、フードスタンプと呼ばれる低所得者向け食料費補助計画など多

くの栄養支援プログラムへ追加資金を提供する「補足的栄養支援プログラム」（Supplemental 

Nutrition Assistance Program：SNAP）や保育事業者への緊急支援、学生ローンの支払い猶予のた

めの支出が目立つ程度である。第 3 は「医療支出」であり、これには医療機関への財政支援、

メディケイドの拡大費用、そして、新型コロナウィルスの検査、接触追跡、ワクチンや治療法

の研究開発等、きわめて広範囲にわたって巨額の資金が投じられたことが分かる。そして第 4

が「個人給付」。個人・家計に対するほぼ一律の直接的な現金給付がそのすべてである。続いて、

州・地方政府の財政難に対する一般的な支援（「州・地方支援」）、企業の損失控除上限の緩和や

児童税額控除の拡大等の「租税政策」（租税優遇措置）が続いた。 

以上、CRFB の詳細なデータからも、トランプ政権のパンデミック不況に対する経済対策は

医療関係支援をひとまず除くと、「企業支援」（中小企業支援）が最大のウエィトを占め、これ

と「所得支持」および「直接給付」（現金給付）という失業者・低所得者、個人・家計への支援

がほぼ拮抗していたと言えよう。CRFB はこれらを要約して、「パンデミック対策の 3 つの主要

な連邦移転プログラム」として、PPP と個人への直接給付そして失業保険給付の増額を上げて

いた。また、パンデミック不況対策を簡潔に分析した Bi and Gulati（2021）も、「パンデミック

に対する最大の財政的な対応を構成し、家計や企業に直接影響を与えた 3 つの政策ツール」と

して、上の 3 つの施策を上げている。 

家計への支援策としてはこのほか、納税申告期限の延長、社会保障税の雇用者分の納税猶予、

慈善寄付に対する税額控除など、税制を通じたものもある。Covid Money Tracker によると、上

の 3 つの支出許可額は順に 3000 億、1000 億、125 億ドルであったが、前 2 者は納税延期のため

実際のコストはきわめて小額に済み、慈善寄付のコストが 20 億ドルを数えたのみであった（23

年 5 月 5 日現在）。ちなみに、この表からは本稿の枠外にあるバイデン政権下の「米国救済計画」

ARP との比較も可能であり、そこからはかなり明白な相違が看取できる。数字だけみれば、ARP

では、「企業支援」が激減し、「医療支出」と「所得支持」も減少した反面、「州・地方支援」（目

的を特定しない補助金）と「個人給付」など民主党好みの支出が大幅に増えていることが分か

る。この差は確かに、バイデン政権の成立と議会の民主党支配という政治力学の変化を反映し
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たものだが、同時に、新型コロナ感染の広がりや景気情勢の相違（例えば失業者の減少など）

による政策課題の変化も影響していたことは疑いない。両政権の不況政策の比較検討は次稿以

降の課題である。 

 

第２章 個人・家計に対する現金給付 

 

連邦政府は 20 年 3 月末に成立した最初の本格的なパンデミック不況対策である CARES 法に

基づいて、経済的影響給付金（Economic Impact Payment：EIP および EPI1 と略す）5 を 9 割の国

民に支払った。パンデミックと州・地方政府を中心とする感染対策によって大きな打撃を受け

た個人・家計の生活を速やかに支援することを目的に、所得税の税額控除の前払いとして実施

されたものであった。2021 年度の『大統領経済報告』（CEA［2021］）はこれを CARES 法の鍵

と呼んだ。申請方法や給付金額、対象等に相違はあるが、わが国の「特別定額給付金」や韓国

の「緊急災害支援金」をはじめ、香港、シンガポールなどの国々でも、これと同じ趣旨の現金給付

が行われた。6 

その後、20年末に成立したCRRSA法により21年1月には2度目の現金給付が実施され（EPI2）、

さらに 3 月にはバイデン民主党政権の「米国救済計画」のもとで 3 度目が支給された（EPI3：

これを含む全体の概要は第 2-1 表参照）。当時は、感染拡大が再燃しつつあったとはいえ、ロッ

クダウンは過去のものとなり、景気回復の兆候も顕在化、経済崩壊の切迫感は薄れていた。そ

れゆえ 21 年以降の給付には家計の救済に加え、コロナ禍での「巨大な需要ショック」に対する

消費および景気刺激策という目的も足された。 

景気回復策という視点から見ると、現金給付（ならびに税額控除）は従来からしばしば採用

                                                                 
5 「現金給付」を Economic Impact Payment と表記しているのは IRS であり、CARES 法 Sec.6428 では、“2020 
recovery rebate for individuals”（個人向け景気回復のための還付金）と表記されている。CRRSA でも同様に、

Sec.6428Aは、“additional 2020 recovery rebate for individuals”, IRSはSecond Round EIPと表現したが、この他、

“stimulus check”という呼称も新聞や雑誌の記事等では頻出している。 
6 これらの国々における現金給付の概要については、国立国会図書館（2020b）を参照。 

 

第 2-1 表 現金給付の概要 

 
予算額 

（億ドル） 
支給額 

（十億ドル）

支給件数 
（申告単位 
：千件） 

申告単位当たり

平均支給額 
（ドル） 

給付割合 
（％） 

EPI1 2,924 276 16,194 1,676 93.6 
EPI2 1,641 141 14,655 965 91.4 
EPI3 4,106 406 16,365 2,385 89 

（資料）IRS, SOI Tax Stats-Coronavirus Aid, Relief, and Economic Security Act（CARES Act）Statistics, CRFB, 
Covid Money Tracker による 23 年 1 月 9 日現在の数値より作成。 
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されてきた財政手段の一つであった。最近ではリーマンショック後の不況期に成立した 2008

年緊急経済対策法（Economic Stimulus Act of 2008：ESA2008 と略す）に基づく個人所得税の戻

し減税やアメリカ再生・再投資法（American Recovery and Reinvestment Act of 2009：ARRA）の

減税策などがある。なかでも ESA2008 の戻し減税は EPI の制度設計の母体となったから、今回

の個人給付の特質を明らかにするためにも、まずこの施策の素描から始めよう。 

 

（１）2008 年緊急経済対策法による現金給付 

リーマンショック後の厳しい不況を克服するために成立した ESA2008 は、個人所得税の戻し

減税による現金給付（Individual income tax “recovery rebate”）と企業の設備投資優遇税制を柱と

した総額 1680 億ドル（GDP 比約 1.2％、08 年の支出額は 1520 億ドル）規模の財政出動策であっ

た。このうち前者が総額 1170 億ドル（08 年は 1070 億ドル）と過半を占めた。 

① 基本設計：給付金額と資格要件 

現金給付は、2008 年の連邦所得税に対する一回限りの還付付き税額控除として設計された。

内国歳入庁（Internal Revenue Service：IRS）が 2007 年の納税者の確定申告をもとに受給資格を

判定し、支給額を算出する。そのため原則として、07 年の確定申告をした人が支給対象となる

が、納税申告書を提出する必要のない（所得税の支払いを免除されている）低所得者も、一定

の条件を満たせば受給資格を得られた。7 ただし、この場合も申告書を事前に提出しないと給付

は受けられなかった。 

支給額は納税申告単位別に異なり、やや複雑だが、原則としては単身者（単身申告者）に対

しては 300 ドルから 600 ドル、夫婦世帯（共同申告者）に対しては 600 ドルから 1200 ドルの範

囲で支払われた。さらに、17 歳未満の規定を満たした扶養している子供に対しては一人当たり

300 ドルが支給される。大要の納税額と調整済み総所得（Adjusted Gross Income：AGI）に基づ

き、以下のように給付金額は 4 段階にランク付けされた。これがパンデミック不況下の現金給

付と比べ大きな特徴であったが、大部分の納税者は、申告書に記載された納税額と同額を還付

（支給）された。 

第 1 に、適格所得が 3000 ドル未満の場合は給付対象とはならない。ここでいう適格所得と

は、賃金や自営所得などの勤労所得、社会保障や鉄道退職金、退役軍人障害補償金、年金、遺

族給付金などを指すが、補足的保障所得（Supplemental Security Income：SSI）は含まれない。

第 2 に、適格所得が 3000 ドル以上あるが、納税義務はほとんどない低所得者に対しては、最小

                                                                 
7 2008ESA の現金給付の基本的な枠組みは IRS（2008a）、IRS（2008b）、Bureau of Labor Statistics, Consumer 
Expenditure Survey、内閣府（2008）、内閣府（2009）による。米国では個人への戻し減税は 1975 年、2001
年、2003 年にも実施されている。 
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の給付額（単身者で 300 ドル、夫婦世帯で 600 ドル）が支払われる。第 3 は、そうとうな適格

所得はあるが、納税額がそれぞれの申告単位の最大支給額（単身者で 600 ドル、夫婦世帯で 1200

ドル）を下回る場合は、実際の納税額が支給される。最後に、納税額が各申告単位の最大支給

額を上回る場合は、単身者で 600 ドル、夫婦世帯で 1200 ドルが支給される。ただしこの場合、

AGI が単身者で 7 万 5000 ドル未満、夫婦世帯で 15 万ドル未満であることが条件になり、もし、

AGI がこの閾値を越えた場合には、超過額の 5％が還付額から減額される。その結果、単身者

では AGI が 8 万 7000 ドル、夫婦 17 万 4000 ドルに達すると支給額はゼロとなる。 

支給を受けるには、今一つ、原則として、各個人が有効な社会保障番号（Social Security 

Number：SSN）を持っていなければならなかった。問題となるのは、共同申告者（夫婦世帯）

のうちのいずれか一人が有効な SSN を持っていない（米国市民ではない）家計である。例えば、

5 人家族の家計で片方の親が SSN を持っていない場合は、もう一人の親や米国生まれの適格の

子供がこれを持っていても、この家族は全員が現金給付を受けられなかった。言うまでもなく、

不法移民およびその家族を現金給付から排除する目的であったが、これによって後にふれるよ

うに、多くの米国市民が支給から除外された。 

② 給付状況 

現金給付は、納税者の 2007 年の申告書に預金口座が明記されている場合は銀行振り込み、

そうでない場合には小切手（紙製）の送付によって支給された。給付を担当した IRS は、当初

の予定より 1 週間ほど早く、法案の成立から 2 か月以上経った 4 月 28 日から銀行振込を、5 月

9 日から小切手の送付をそれぞれ始め、6 月 20 日までに全体の約 6 割（約 708 億ドル）を支給

した。７月中旬までに支払いを完了するとの予定は年末まで延長された。迅速な支給のため、

IRS は通常の税還付を受ける予定がない場合でも、確定申告書を提出するときは口座振替を選

択するよう推奨した。 

支給方法として中心を占めたのは小切手によるもので、全体の 67％が少なくとも 1 回の支払

いを小切手で受け取ったと回答した。他方、少なくとも 1 回の支払いを電子送金（振込）によっ

たのは全体の 45％にとどまった。CARES 法の支給方法に比べると、デジタル化の点で隔世の

感がある。低所得者ほど小切手によるものが多く、逆に、高所得者になればなるほど、振り込

みの割合が高まる傾向があった。家計への平均支給額は全体で 958 ドルであったが、当然のこ

とながら、子供のいない家計（独身者で 508 ドル、夫婦で 979 ドル）よりも子供のいる家計（ひ

とり親で 872 ドル、夫婦で 1432 ドル）の方が高かった。8 

③ 経済効果 

最後に、現金給付の経済効果についてふれよう。まず、給付総額が約 1000 億ドルと 2001 年

                                                                 
8 支払状況については、Bureau of Labor Statistics, Consumer Expenditure Survey に興味深いデータがある。 
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の還付プログラムの約 2 倍にも達する「歴史的規模」であり、しかも、08 年夏以降の短い期間

に集中的に支給されたことから、これらの期間の所得と支出に少なからぬ影響を与えたことは

広く認められている。08 年第 2 四半期の支給額は 790 億ドル、同四半期の国内総生産 GDP の

約 2.2％あるいは個人消費支出 PCE の 3.1％に相当したほどだったが、第 3 四半期にはそれぞれ

150 億ドル、GDP の約 0.4％、PCE の 0.6％へと低下した（Parker et al.［2011］）。 

この巨額の現金はどのように使われ、どの程度の景気刺激効果を発揮したであろうか。これ

らについては膨大な研究成果があり、限られた筆者の知見によっても、結論にはかなりの幅が

あるように見える。評価に関して最も積極派と思われる Karger and Rajan（2021）は、現金給付

の限界消費性向 MPC を 33～54％と推計、その上限に近い数値を上げた複数の研究を紹介して

いる。また、大規模な家計調査などをベースにした Parker et al.（2011）でも、家計は給付を受

け取った直後の 3 カ月間に、平均 12～30％の金額を非耐久財とサービスに支出したほか、耐久

財とくに自動車への支出を大幅に増やし、受け取り後 6 カ月以内に受取額の平均 50-90％程度

を支出したと推計された。 

しかし他方で、現金給付は一時的な所得の増加であり、また、リーマンショック後の財務状

況の悪化にも促され、多くの家計が給付を消費より負債の返済に充てたという指摘も有力であ

る。米労働省の労働統計局の消費者支出調査（Bureau of Labor Statistics［2009］）でも、回答者

の半数近く（49.1％）が給付金を「主に債務の返済」に、30％が「主に消費」、18％が「主に貯

蓄」に使うと答えている。同様に、Sahm, Shapiro and Slemrod（2009）は、ロイター・ミシガン

の消費者調査から、給付を主として支出の増加に充てるとしたのは全体の約5分の1に過ぎず、

半分以上が負債の返済に充てる予定と回答した、そして 1 年後の MPC を 3 分の 1 と推計した。

これは先の Karger らの数値の最下限にあたる。このように現金給付が消費と景気の刺激に及ぼ

した効果についての評価は分かれており、本稿でも、必ずしも大きくはないが、一定の効果が

あったと言うにとどめるほかない。 

同時に、多くの研究は低所得あるいは資金繰りの苦しい家計の支出比率が高く、支出スピー

ドも速いことを指摘している。今回の税還付が納税義務のない人々にも及んだことによって、

低所得者の生活維持に貢献したことは明らかであろう。だが、給付金額が適格所得や納税額に

よってランク付けされたこと、また、3000 ドル未満の低所得者や配偶者の一人でも SSN を持

たない家族が支給から排除され、さらに、通常は確定申告を行う義務のない人々も、給付を受

けるには事前に申告する必要があるという要件を設けたことにより、少なからぬ低所得者が給

付から排除された。9 これらの問題が、パンデミック不況対策下の現金給付において、どのよう

に取り扱われたかは次節以後の検討課題のひとつである。 
                                                                 
9 この要件により、適格受給者の 17％が支給から排除されたという。Murphy（2021）． 
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（２）CARES 法による現金給付（EPI1） 

トランプ政権は、当初、個人・家計向けの支援策として給与税の減税を構想していた。だが、

この策は現在就業中で給与を受け取っている人にのみ恩恵をもたらし、また、一括還付ではな

く年間を通じた減税策であったから、緊急の家計支援にはほとんど役立たないという難点が

あった。そこで政権は 3 月下旬に、民主、共和両党の一部の議員が提案していた現金支給案の

採用へと転換した。10 ほぼ全員にお金を速やかに配るというシンプルな一時的な措置であれば、

不況の痛みが広い層に広がっている時期には、有権者の多くの支持を得られるであろう。それ

はまた、政策が企業や雇用主の支援に偏っているとの非難を防げる一方、貧困者対策とのレッ

テル張りも回避できる。なにより、政府・議会が国民を守るため速やかに行動しているという

証拠にもなる。当初、共和党内部には、この種の政策が労働意欲を低下させるとの伝統的な懸

念から反対もあったが、上院ナンバー2 のジョン・トゥーン議員は、現金支援が党内外で給与

税減税よりも人気があることを認め、この点での民主党の提案に同意した。11 以下まず、制度

の基本を据えた CARES 法に即して現金給付の内実をやや詳細に検討しよう。 

① 基本設計 

新たな現金給付案は、ESA2008 の施策を一部手直ししたうえで策定された。それはまず、2020

年の連邦所得税に対する一回限りの還付付き税額控除として設計されたが、迅速な給付を最優

先するため、一部の高所得者を除き、納税申告書を提出したすべての人に一定額を一律に前払

する方式をとった。IRS は 19 年の納税申告書に記載された所得（19 年に申告書が提出されて

いない場合は 2018 年）を基礎に家計への支給額を決定し、必要とあれば 2020 年の所得に基づ

いてこれを調整した。例えば、2019 年と 20 年の間に所得が減ったり、扶養家族が増えたりし

たことによって、前払で給付された金額より多くの還付を得られるようになった場合には、2020

年の確定申告時に不足分の受給を申請できた。だが逆に、より多くの還付金を前払いされた場

合には、過払い分を返還する必要はなかった。前払いは自動的に行われ、多くの納税者は特段

の手続きを要しない。なかでも、事前に申告書を提出しなければならないという ESA2008 の実

質上の低所得者対策は廃止され、今回は給付のために受取口座ないし方法を登録すればよいこ

とになった。12 

                                                                 
10 Rubin and Andrews（2020）．例えば、共和党のロムニー上院議員は成人 1 人 1000 ドル給付を提案し、民

主党の数名の議員は一定所得以下のすべての成人と子供に 2000 ドル、失業率が下がるまではさらに四半期

ごとの支給を提案した。他にも同様の提案があったが、共和党のコットン上院議員は即時の税金還付また

は現金給付を当時審議中であった第 2 次対策に含めるべきと主張したという。 
11 Restuccia et al.（2020）．なお、保守派のエコノミストの多くもこの政策を支持した。この政策の政治的含

意については、IMF（2020）の包括的議論が参考になる。 
12 政策の概要を簡潔に説明し、必要な統計を網羅したものとして、IRS（2023）がある。また、Bi and Gulati
（2020）も参照。 
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② 給付金額 

 次項で述べる給付要件を満たした単身者に対して 1 人当たり最大 1200 ドル、夫婦世帯（共同

申告者）には最大 2400 ドル、子供があれば 1 人当たり最大 500 ドルが支給される。子供 2 人の

夫婦世帯には 3400 ドルが支払われる計算だが、ESA2008 では同じ条件の家計に 1800 ドルが支

給されたにとどまった。ちなみに、アメリカ再生・再投資法では、単身者一人当たり最大 400

ドル（夫婦世帯で最大 800 ドル）を上限に２年間にわたって、毎月所得税額を減らす方法が取

られた（内閣府［2008］）。 

重要なのは、ESA2008 の所得および納税額による給付額のランク付けがなくなり、低所得者

にも一律の金額が給付されたことである。また、子供については、ESA2008 と同様、納税者と

半年以上同居し、生活費の半分以上を子供本人が自己負担していない 16 歳以下の米国市民また

は米国在住者（グリーンカード所有者）が適格とされた。したがって、17 歳以上の大学生など

大人や高齢の扶養家族は対象外となる。各扶養家族分の給付は両親または保護者に合計されて

計算され、扶養家族の数に上限はない。 

③ 給付要件 

給付を受けるためには、以下の 3 点の要件をすべて満たす必要があった。第 1 に、他の納税

者により扶養家族として申請されていない米国市民（居住国問わず）および永住権（グリーン

カード所有者）または居住権を持つ米国在住者であること、第 2 に、有効な社会保障番号（SSN）

を持っていること、そして第 3 に、調整後総所得（AGI）が定められた所得以下であること、

であった。このうち、第 2 と第 3 の要件はのちに変更が加えられるので、やや詳しく見ておこ

う。 

１）SSN の保有 

現金給付の支給要件としての SSN の保有は、すでにふれたように、不法移民問題と絡んでや

やデリケートな内容を含むが、EIP1 は ESA2008 の規定をそのまま採用した。連邦政府は、異

なる市民権と移民区分を持っている世帯員を含む家族を「混合ステータス」と分類したが、EPI1

は「混合ステータスの世帯は全員に受給資格がない」と結論付けた。すなわち、既婚の共同申

告している個人が給付を受けるためには 2 人とも SSN を持っていなければならず、いずれか一

方だけが所有していても、支給額はゼロとなった（ただし、少なくとも片方の配偶者が軍隊に

所属している共同申告者については、片方の配偶者が SSN を持てば一人分の支給は得られる）。

さらにこの家計に、17 歳未満の SSN を持つ扶養家族がいても、この子は給付を受けられない。

この措置は 2017 年の児童税額控除（CTC）の受給資格より厳しく、同規定では、子供が SSN

を持っていれば、親がそれを所有しているか否かにかかわらず受給できると定められていた。

Migration Policy Institute（移民政策研究所）の推定によれば、CARES 法の規定によって混合ス
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テータスの家族に属する 1440 万人が現金給付から除外された。とくに問題視されたのは 510

万人の米国市民と合法移民（市民権ないしグリーンカードを持つ 140 万人の配偶者と 370 万人

の子供）がこの中に含まれていたことであった。13 なお後にふれるとおり、EPI2 ではこの規定

が緩和され、その施行以降は新たな規定が EPI1 にも遡って適用されるようになった。 

２）所得制限 

いま一つの重要な給付要件は所得制限であった。もともと、現金給付策に対しては、高所得

者にも現金が配られる「バラマキ」との批判が強かったから、ESA2008 と同様の所得制限が設

けられ、一定の閾値を越えた個人と家計に対しては支給額が減額ないし停止された。 

支給制限が始まる閾値は所得税の申告単位ごとに定められ、単身申告者や既婚者が別々に申

告書を提出する場合には、AGI が 7 万 5000 ドル、特定世帯主（扶養家族を持つ単身者）とし

て申告する場合は 11 万 2500 ドル、既婚者で共同申告書を提出する場合、または寡婦として申

告する場合は 15 万ドルに設定された。これを越えると、超過した収入 100 ドルにつき 5 ドルだ

け給付が減額され、その結果、それぞれ 9 万 9000 ドル、13 万 6500 ドル、19 万 8000 ドルを超

えると支給が停止される仕組みになっていた。 

④ 給付方法 

EIP の支払い方法は 3 度とも、納税者の銀行口座に直接振り込まれる「電子的な支払い」と

口座情報が得られない適格者に対する「（紙の）小切手」ならびに「デビットカード」の郵送を

通じて行われた。 

EPI1 では、2019 年または 2018 年に確定申告を行っていた人に対しては、通常の税還付先と

して申告された銀行口座に振り込まれた。また、確定申告を行っていない低所得者のうち、社

会保障、補足的保障（SSI）、鉄道退職および特定の退役軍人給付の受給者に対しては、納税申

告書の提出を強制せず、財務省がこれらの受取口座へ EIP を自動的に給付する権限を得た。こ

れにより、迅速な現金給付が可能になると同時に、ESA の際には、給付要件として納税申告書

を提出しなければならないことを知らなかった等のため、給付を受けられなかった約 350 万人

が救われた。 

最後に、社会保障等を受給していない数百万の低所得者に対して、IRS は給付のための個人

情報登録を求め、オンラインフォームを提供するポータル（IRS gov. で利用可能な無料の

Non-Filers ツールを用意）など新しい給付のアプローチを用意した。IRS の推定では約 800 万人

がこれらを用いて EIP を請求した。彼らが銀行口座を登録した場合は銀行振込で、それ以外の

場合は小切手又はプリペイドカードによって支払われた。政府は速やかな支払いのため電子的

                                                                 
13 Migration Policy Institute（2020），Lahaud（2021）．なお Colby（2021）は混合ステータスの家族に 1620
万人が属しているとの全米移民フォーラム The National Immigration Forum の推定を紹介している。 
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な方法を推奨し、非登録者に対し、さまざまな経路を通じて情報の提供を呼び掛けた。ESA 同

様、「混合ステータス」に属する家族に加え、17 歳以上の扶養家族は除外されたままだったが、14 

これらの施策により、給付対象者が増加したことは疑いなかった。 

支払方法では、いずれの回も、「電子的な支払い」（口座振り込み）が件数および金額ともに

全体の 4 分の 3 を越えた（第 2-2 表）。とくに ARP では、その比率が 85％まで上昇したが、こ

れは納税者の口座情報の把握が進んだ結果である。残りの 15～25％は、「（紙の）小切手」ある

いは「デビットカード」の郵送であった。このうち「小切手」は AGI がゼロの層で最も好まれ

るなど、納税義務のない低所得者向けが多かった。15 他方、「デビットカード」は、IRS によれ

ば、納税申告書を提出したものの、銀行口座情報を登録していない特定の納税者向けが多かっ

たが、小切手と違って、AGI10 万ドルから 20 万ドルの高所得者層で最も多いという特徴があっ

た（York［2021］）。 

⑤ 給付状況 

この政策が成功するか否かの最大の鍵は、現金をどれだけ早く個人・家計に届けられるかに

あった。このため上で見たように、納税記録や既存の社会保障制度の登録情報が利用され、デ

ジタルツールの最大限の活用が図られた。当初、ムニューシン財務長官は 4 月末までに現金給

付を始めたいとの方針を表明していたが、実際にはこれより早く、CARES 法の成立後、約 2

週間の準備期間を経て、IRS は 4 月 15 日から銀行口座への振り込みを始めた。初日に全体の

45％にあたる約 8000 万件が処理され、4 月 17 日までには合計 8950 万件に約 1600 億ドル（予

算の 50％以上）の支払いが行われた。16 同日、IRS は銀行口座把握のため、新たに開発した Get 

My Payment ツールの運用を開始した。さらに、4 月 20 日からは紙の小切手、5 月 18 日からは

プリペイドカードの郵送がそれぞれ始まった。給付開始から約 2 か月後の 6 月 3 日までに 1 億

                                                                 
14 Parrott et al.（2020）によると、今回も技術的な理由で申告できなかった人が 1000 万人あるという。 
15 細かなことだが興味深いのは、米国人の 10 分の 1、327 万人は IRS が把握できない銀行口座を持ちなが

ら、受け取りを小切手によったことである。その理由として最も説得的なのは、これらの人々は銀行に対

する債務返済が焦げ付き、差し押さえ命令などを受けていたため、銀行経由で受け取ると、現金給付が債

務返済に充てられることを恐れたためであるという。Murphy（2021） 
16 York（2021）および IRS（2020） 

第 2-2 表 支給の方法 （千ドル：％） 

口座振込 小切手 デビッドカード 
金額 比率 金額 比率 金額 比率 

EIP1 208,943,801 77.0 56,127,493 20.7 6,350,260 2.3 
EIP2 111,958,272 79.1 22,469,442 15.9 7,044,110 5.0 
EIP3 333,063,404 85.4 46,562,974 11.9 10,302,546 2.6 

（資料）IRS, SOI Tax Stats-Coronavirus Aid, Relief, and Economic Security Act（CARES Act）Statistics
より作成。 
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5900 万件（予算の 90％にあたる 2670 億ドル）の給付が完了した。17 ESA2008 では法案成立か

ら 2 か月以上たって 60％の支給が終わったことと比べると、EIP1 は迅速な支援という目的をか

なりの程度まで達成しえたとして、リベラル派からも高く評価された（Cox and Marr［2022］）。

もっとも支給を急いだため、死亡者に対し 12 億ドルが誤まって送金され、21 年 2 月末までに

その約 60％が回収されたにとどまったと GAO は指摘している（GAO［2021］）。 

 

（３）CRRSA 法による現金給付（EIP2） 

① 支給に至る経緯 

CARES 法の成立後、政府、民主および共和両党のいずれもがこれに続く本格的な不況対策の

立案を望んだ。だが、支出規模や内容をめぐる 3 者の開きは大きく、超党派による解決は絶望

かに見えた。事実、5 月に民主党は 3 兆ドル規模の HEROES 法（Health and Economic Recovery 

Omnibus Emergency Solution Act）を下院において、共和党は 7 月に 1 兆ドル規模の HEALS 法

（Health, Economic Assistance. Liability Protection and Schools Act）を上院でそれぞれ可決したが、

他の院では否決され、成立には至らなかった。その後、政権も両党指導部もしばしば新たな提

案を発表し、交渉を継続したが、大統領選挙前までにはついに成案は得られなかった。個人へ

の現金給付の取り扱いも争点のひとつであった。 

当初は、両党とも個人給付に積極的であり、上のいずれの法案にも単身者に 1200 ドル、夫

婦世帯に 2400 ドルを支給する案が盛り込まれていた。扶養家族の年齢を 16 歳以上へと拡大す

る一方、所得制限では CARES 法を踏襲した点も同様だった。扶養家族への支給額（民主党が

一人当たり1200ドル、共和党が500ドル）や混合ステータスの家族の扱いなど重要な相違は残っ

たが、18 意見の対立は他の論点ほど厳しいものではないように見えた。実際、救済立法に関す

る両党間の最大の対立点は、民主党が主張する州・地方政府への巨額支援と、共和党が主張す

る、事業再開後の感染等について企業・大学・医療機関を訴訟から免責する規定にあった。だ

が、共和党内部で支出規模の縮小を主張する財政強硬派が台頭し、彼らの主張を受け入れた指

導部が新たに 6000 億ドル程度の法案を提出するに及んで、個人への現金給付案も削られた。 

こうして、新たな本格救済法案の成立は大統領選挙後までずれ込んだ。法案成立に大きく貢

献したのは、12 月初めに約 50 人の中道派の超党派下院議員からなる問題解決者コーカス The 

Problem Solvers Caucus と超党派の上院議員グループが共同で発表した 9000 億ドル規模の妥協

案であった。当初この提案には個人給付は含まれていなかったが、トランプ政権および民主党

                                                                 
17 なお、8 月 15 日には 90％、CARES 法が立法化されてから 6 か月後の 9 月 30 日には 1 億 6580 万件、2
億 7470 億ドル、全体の 95％に支給された。Perez-Lopez and Bee（2020）． 
18 Duehren（2020）．なお民主党案では、成員の 1 人が SSN を持っていない家計にも給付を認めたが、共和

党案は養育費の滞納者、不法移民を含む世帯は引き続き給付から除外した。 
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の強い要求を受けて EIP1 よりほぼ半減した 600 ドル給付案が追加され、また、主要な対立点で

あったパンデミック関連の賠償責任を巡る企業の免責条項と州・地方自治体への支援は両者と

も先送りにすることが合意された。かくて、9000 億ドル規模の「コロナ対策・救済補正予算法」

（CRRSA 法）が政府の 2021 会計年度の歳出法案（1 兆 4000 億ドル）と一本化され、統合歳出

法の Division M, N として、12 月 21 日に超党派による圧倒的な支持を得て両院を通過した。 

ところが法案成立後、トランプ大統領は個人への現金給付を 1 人当たり 600 ドルから 2000

ドル（夫婦世帯で 4000 ドル）に引き上げ、「無駄な予算」を削るよう議会に要求し、署名を拒

否した。だが、議員による説得の結果、大統領はようやく 12 月 27 日に法案に署名した。19 民

主党は一部の共和党議員の支持を得て、下院で個人給付を 2000 ドルに増額する法案を通過させ

たが、上院共和党指導部の反対により成立せず、この問題は次のバイデン政権に委ねられた。

成立した救済策に含まれた 2 度目の個人給付（EIP2）の大枠は EIP1 に従ったが、いくつかの重

要な変更が加えられていた。これを中心に CRRSA における現金給付について紹介しよう。 

② 基本設計と給付金額 

基本的には、EIP1 と同様、2020 年の連邦所得税に対する一回限りの還付付き税額控除とし

て設計され、2019 年の確定申告（CARES 法は 2018～19 年）に基づく前払いとして実施された。 

給付額は予算規模の制約から、大人一人当たり最大 600 ドルと EIP１より半減した一方、子

供一人については同額の 600 ドルへ増額された。子供の定義は EIP1 と変わらず 17 歳未満と定

められた。この結果、17 歳と 18 歳の約 500 万人、19 歳から 23 歳の大学生約 400 万人、障害の

ある 19 歳以上の子供約 40 万人、収入がほとんどなく、子供やその他の親族の扶養家族である

と申請された 500 万人以上の成人親族は EIP1 と同様に給付対象から除外された（Cox and Marr

［2022］）。その解決は、ARP の成立に委ねられた。 

③ 給付要件 

１）SSN の保有 

EIP2 の重要な変更点のひとつは、混合ステータス家族への支給が寛大となったことにあった。

EIP1 では、この世帯は給付対象から除外されたが、今回は、いずれかの配偶者が有効な SSN

を持っていれば、一人分の給付を受けられ、さらにこの家計に SSN を持つ適格な子ども（17

歳未満の扶養家族）がいた場合は、大人と同額の給付が受けられることになった。これによっ

て 290 万人（配偶者が 140 万人、子供が 150 万人）が新たに受給適格者と認定された。両親が

二人とも SSN を持っていない場合は、従来と同様、適格で SSN を持っている子供にも支給さ

れなかったが、それ以外は、世帯内で SSN を持つ人数に応じて給付が受けられた。20 約言すれ

                                                                 
19 以上の経緯については、鈴木（2023）を参照。 
20 ただし、配偶者の一人が軍人で SSN を持っているときには 2 人分が給付される。 
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ば、米国市民は非合法移民と結婚していても給付は受けられ、その子供が SSN を持っていれ

ばまた支給対象となったのである。 

混合ステータスの家計への支給の拡大は EIP1 に遡って適用された。その支給から除外され

た混合ステータスの家族の成員は、既婚者あたり最大 1200 ドル、資格ある扶養子女一人あた

り 500 ドルの支払いを新たに請求できるようになった（York and Watson［2020］）。 

２）所得制限 

EIP1 と同じ閾値と減額の算式が採用された。支給額が少なくなったので、支給が停止される

所得額も低下した。2019 年の年収（調整済み所得）が適格な扶養家族がいない単一の申告者で

8万7000ドル、同じく共同申告者で17万4000ドルを越えると支給が停止されるようになった。

これによって受給適格者の数は CARES の 1 億 6000 万人よりわずかに減って 1 億 5800 万人と

なったと推計された。 

④ 給付状況 

EIP1 よりもはるかに効率的に支給されたのが特徴である。法律（Sec.6428A）は財務長官に

対し、「できるだけ速やかに」「2021 年 1 月 15 日以前」に支払いを行うよう指示しており、ム

ニューシン米財務長官は、早ければ 12 月 28 日の週に支払いが開始されると述べた。いずれも、

トランプ氏の大統領在任最終日が1月20日であることを意識したものといわれた。実際はこれ

よりも早く、新法が成立したわずか 2 日後（12 月 29 日）に全体の 77％にあたる 1 億 1300 万件

の銀行振り込みが行われ、翌日には 500 万件の小切手、翌 1 月 4 日にはデビットカード（EI カー

ド）の郵送も始まった。小切手の場合は週に 500～700 万件、EIP カードでは 250 万件程度がそ

れぞれ送られたと報告された。結局、給付が始まってからわずか 20 日にも満たない 1 月 14 日

には、全体で 1 億 330 万件、90％の支給が終わった。EIP1 でこの水準に達するまでには、法律

が制定されてから 2 か月半も後だった。IRS が最初のラウンドで支払いを受け取ったすべての

人について情報を持っていたことによる（Ackerman et.al.［2020］，Murphy［2021］）。 

 

（４）ARP 法による現金給付（EIP3） 

本稿の主たる対象はトランプ政権下のパンデミック不況対策にあり、バイデン政権の「米国

救済計画」を一部とする救済・復興・改良政策（“Build Back Better”）についてはあらためて論

じる予定である。そこで以下では、トランプ政策の特徴を浮き彫りにするという視点に限って、

EIP3 の概要にふれる（CRS［2021b］）。 

① 基本設計と給付金額 

前 2 回同様、連邦所得税に対する一回限りの還付付き税額控除として設計され、今回は 2020

年の確定申告に基づく前払いとして各家計に自動的に支払われた。申告していない人について
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も、IRS が取得可能な情報に従って給付する。給付金は非課税、公的な支援を受ける際には所

得とみなされないという点も前の 2 回と同じである。 

給付金額は前 2 回より大幅に増額され、要件を満たした大人と子供に 1 人当たり同額の 1400

ドルが支給された。しかも重要なのは、17 歳未満という子供に関する年齢制限が初めて撤廃さ

れ、あらゆる年齢の扶養家族（子供、若年成人、高齢者の成人の親族を含む）が給付資格を獲

得した。これによって大学生や高齢者、特定の障害を持つすべての年齢の扶養子女約 1,350 万

～1450 万人が給付対象に加えられた（Colby［2021］）。 

② 給付要件 

１）SSN の保有 

混合ステータスの家族の取り扱いもさらに寛大になった。EIP2（それを遡及適用した EIP1

も）では、既婚者で共同申告の場合、配偶者が二人とも SSN を持っていない場合は、適格で

SSN を持っていても子供への支給は認められなかった。ARPA はこの規定を緩め、単身者（特

定世帯主）が SSN を持っていない場合、さらに既婚の共同申告者のいずれの配偶者も SSN を

持っていない場合でも、その世帯に SSN を持つ適格な子供がいればその人数だけ支払いを受け

取られるようになった。これによってさらに 220 万人が受給資格を得た（Colby［2021］）。支給

から除外されるのは、SSNを持たない本人（個人納税者識別番号を用いて納税を申告する個人）

だけということになった。 

２）所得制限 

ARP 法では支給の減額が始まる閾値は前 2 回と同じだが、支給が停止される上限の金額が引

き下げられ、単身者ならびに既婚者が別々に申請する場合は 8 万ドル、世帯主として申告する

場合は 12 万ドル、夫婦が共同申請した場合は 16 万ドルと定められた。下院を通過した当初の

ARP 法案では、単身者の場合は年収 10 万ドル、共同申告の場合は 20 万ドル以上を給付適用外

としていたが、マンチン上院議員（民主党）らの主張により高所得者への支給を厳格化した上

院案が作成され、下院がこれを受け入れることによって上の規定が定まった。したがって、減

額が始まる閾値を越えた収入に対して給付が減額される割合が従来より高まった。すなわち、

収入の超過分が減額の始まる閾値の金額と支給の停止される金額との間の何％にあるかによっ

て、その分だけ支給額が減らされた。例えば、共稼ぎで子供 2 人の家庭の年収が 15 万 5000 ド

ルであった場合、収入の超過分は減額が始まる閾値 15 万ドルとゼロとなる 16 万ドルとの間の

50％にあるので、本来の支給額 5600 ドルの 50％、2800 ドルとなる。同じ家族の年収が 15 万

7500 ドルであれば、減額される範囲の 75％にあるので 75％（4200 ドル）減額され、1400 ドル
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となった。21 

③ 給付状況 

EIP2 よりは遅れたが、EIP1 とほぼ同程度のスピードで支給された。IRS によれば、連邦政府

による 3 回目の銀行振り込みは 21 年 3 月 17 日から始まり、3 月 21 日から小切手ないしデビッ

トカードの郵送が始まった。開始初日の 3 月 17 日には 2420 億ドルが送金され、1 週間後の 3

月 24 日には 1 億 2700 万件、3250 億ドル、3 月末には全体の 74％が支払われた（CRS［2021a］）。

4 月末までの 2 か月間に 92％の支払いが済んだが、これは EIP1 とほぼ同じペースであった。以

後の伸びは緩やかになり、5月 26日には 3910億ドル、ほぼ予算が使い切られた（CRFB［2021b］）。 

 このように、ARP 法における現金給付は、トランプ政権下の立法に比べ、個人への支給額が大

幅に増額され、混合ステータスの扱いがさらに寛大になった。高所得者への給付制限がやや強

まったことと合わせ、低所得者を中心とした支援という色彩が強まったと言ってよいであろう。 

 

第３章 現金給付の経済効果 

 

最後に、トランプ政権による現金給付の経済効果にふれよう。最初に、国民所得や消費、貯

蓄などマクロの集計量に即して、その影響を俯瞰する。ついで、その背後にある受給者の行動、

すなわち現金給付の使途を従来の調査・研究によりながら素描しよう。 

 

（１）現金給付とマクロ経済 

まず、国民所得統計（第 3-1 表）をみると、既述の通り、EIP は 20 年 4～5 月、21 年 1 月と 3

～4 月という短い期間に集中的に投下されたが、それは各月の社会保障給付ならびに経常移転

受取の増加をリードし、個人所得・個人可処分所得を大幅に膨らませる主因となった。とくに

EPI1 の効果は劇的だった。20 年 4 月に、パンデミックが引き起こした需給両面の大きなショッ

クによって米国の景気は急下降し、失業率は 14％にも急上昇、雇用者報酬など経常移転前国民

所得は前月比で実に 1 兆ドル（年率）も落ち込んだ。だが、この月の EPI の支出増加はその 2.5

倍にも達し、個人所得ならびに個人可処分所得を 3 月より 12％も増加させた。この伸び率は統

計開始以来という大幅なものだった。22 

                                                                 
21 CRS（2021a）の説明による。より単純に、Parker et al.（2023）では、閾値を越えた収入 100 ドルにつき

28 ドルの給付が適格者 1 名に対して減額されるとしている。 
22 Weinstock（2020）．この研究では、もし政府の支出がなければ、20 年第 2 四半期の国民所得は前期比 30
％近く減少したと推計されている。いま一つ、CEA（2021）p.77~78. によれば、パンデミック不況により、

政府移転前の実質可処分所得は20年 2～4月期に 8.7％という 2か月としては最大の落ち込みを経験したが、

現金給付と失業保険増を中心とする移転後の所得はこの期間に 13.1％という 2 か月としては最大の伸びを

示した。うち、現金給付だけで、失われた可処分所得の 80％を埋め合わせたという。 
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第 3-1 表 個人所得に対する EIP の影響（10 億ドル 季節調整済み・年率） 

（資料）US BEA, Personal Income and Outlays, August 2020, May 2021. 

  EIP1 EIP2 EIP3 

  2020 2020 2021 2021 

  3 月 4 月 5 月 6 月 12 月 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 

経常移転前個人所得 15,472.1 14,464.1 14,705.5 14,986.1 15,881.3 15,909.6 15,997.1 16,227.7 16,402.5 16,550.3 

  雇用者報酬 11,483.9 10,625.0 10,890.7 11,125.2 11,973.5 12,069.3 12,085.0 12,198.0 12,307.1 12,396.7 

経常移転受取 3,291.4 6,597.8 5,478.0 4,958.3 3,795.8 5,779.2 4,198.5 8,192.8 4,816.0 4,253.9 

  社会保障給付 3,245.7 6,552.0 5,432.2 4,898.0 3,749.4 5,732.6 4,151.6 8,145.8 4,768.8 4,206.5 

   Economic Impact Payments  0.0 2,588.4 605.8 40.2 0.0 1,660.9 95.9 4,044.2 688.0 128.6 

個人所得 18,763.5 21,061.9 20,183.5 19,944.4 19,677.1 21,688.8 20,195.6 24,420.5 21,218.5 20,804.2 

個人可処分所得 16,550.1 19,005.4 18,085.7 17,811.6 17,389.8 19,396.9 17,886.1 22,079.6 18,855.4 18,419.1 

個人消費支出 13,878.5 12,112.1 13,658.0 14,014.6 14,451.1 14,921.1 14,774.0 15,515.3 15,656.4 15,659.3 

個人貯蓄 2,130.7 6,838.3 4,227.7 3,321.9 2,476.0 4,012.4 2,648.8 6,101.2 2,733.2 2,291.4 

個人貯蓄率（％ 対個人可処分所得比） 13.1 33.8 24.8 19.3 14.2  20.7  14.8  27.6  14.5  12.4  
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このように EPI1 は、景気後退に伴う国民所得の減少を補い、多くの人々の生活を下支えす

る役割を果たした。他方、パンデミック下の消費者の感染防止行動、ロックダウンによる店舗

の閉鎖や操業短縮、さらには感染と不況の先行きに対する不安などを反映して、従来の景気後

退の際にも安定していた個人消費は 20 年 4 月には例を見ないほど落ち込んだ。巨額の EIP 給付

による可処分所得の増加は、この月には消費の増加には向かわず、むしろ貯蓄の急増につながっ

たように見えた。20 年 4 月に個人貯蓄は、17 年 1 月からパンデミック前（20 年 2 月）までの

トレンドから大幅に乖離し、5 兆ドル近く（年率）も増加、個人貯蓄率も 2 月の 8.3％から 4 月

には未曽有の 34％へ上昇した（Armantier et al.［2021］）。5 月以降になると EIP の支払額は激減

し、個人所得の押上効果も剥落した。他方、経済活動の再開が部分的、段階的に進められるに

つれ、個人消費支出はこの積みあがった貯蓄を取り崩しながら緩やかに回復した。が、なおパ

ンデミック以前のトレンドを下回り、個人貯蓄と貯蓄率はしばらくの間、高水準を維持した。 

以上の関係は、やや縮小された形で EPI2 と 3 の給付期にも再現された。これらが投下され

た時期は鋭い景気下降から免れ、雇用者報酬も微増する状況にあったから、EPI の支払いが集

中した 21 年 1 月と 3 月には、それを上回る個人所得の増加が起きた。反面、ワクチン接種が始

まり、景気回復の兆が明らかになったことから、個人消費もある程度増加した。このため、所

得増加分の多くが再び貯蓄に回ったとはいえ、その金額と貯蓄率は EPI1 を下回った。21 年半

ば以降になると、個人消費は増加し、貯蓄率もパンデミック以前の水準に戻った。 

このように、EIP（ならびに失業手当の拡充）を中心とする政府の個人・家計向け救済支出

は、個人所得の増加に大きく貢献した。CRFB（2021a）によると、パンデミック以前の好況の

3 年間（16～19 年）に、名目可処分所得は年平均 5％増加したが、パンデミック不況が到来し

た 20 年 4 月以降の 12 か月は、これ以前の 1 年間に比べ実に 10％、1 兆 8000 億ドルも増えた。

だが、その消費刺激効果は限られ、実質経済成長への貢献度も他の救済プログラムを下回った。

CBO（2020）の推計値から、前章で見た 3 大救済プログラムの貢献度をみると、現金給付は 2020

 

第 3-2 表 パンデミック関連立法の実質 GDP 押上効果（年率：％） 

2020 2021 
給与保護プログラムおよび関連条項 0.8 0.3 
失業保険給付の拡充 1.1 0.4 
現金給付 0.6 0.3 
州地方政府への直接支援 0.5 0.2 
その他の歳出条項 1.1 1.1 
その他の歳入条項 0.6 0.5 
FRB の緊急貸付ファシリティ 0.1 3.1 
合計 4.7 3.1 

（資料）CBO 2020a.  



－ 38 － 

年に 0.6％、21 年には 0.3％と評価された（第 3-2 表）。一方、EIP とほぼ同額の「失業保険給付

の拡充」「給与保護プログラム」の方がこれを上回る効果を認められている。それぞれの受給者

の消費行動の相違に基づくものであろう。 

 

（２）現金給付の使途 

以上のマクロデータからは、EIP が短期的には可処分所得を増加させたが、その増分は消費

より貯蓄に向かったことが看取できた。この傾向は人々が現金給付をどのように使ったかとい

う、いわばミクロ面からも確認できる。 

現金給付の使途については、EPI1 を中心に膨大な調査研究が存在する。だが、調査の時期や

対象（母集団）、アンケート調査の場合は設計の仕方に加え、データ収集や分析方法などの相違

により、その結論には少なからぬ開きがあるように思われるが、それぞれに立ち入り、その成

否を評価することは筆者の手には余る。23 以下はごく大まかな俯瞰図である。 

使途の調査としてはまず、現金給付を「主としてどのような目的に使ったか（あるいは使う

計画か）」を尋ねた国勢調査局（Census Bureau）のアンケート調査（Household Pulse Survey）が

基本のデータであろう。これによると（第 3-3 表）、EPI1 では「大部分を支出する」との回答

が 75％、「大部分を債務返済に充てる」が 14％、そして「大部分を貯蓄する」が 11％であった。

この時期の家計の窮迫を反映したものだが、EIP2 と 3 では「大部分を支出」するとの回答は 22、

19％に激減し、「債務返済」が 52、54％、「貯蓄」が 26、32％へとそれぞれ大きく上昇した。もっ

とも同じデータを用いた CEA（2021）（第 3-3 表の資料②）では、分母に未受領者を加え、EIP1

の支出割合を 63％程度と算出した。また、とくに EIP3 の回答数（受領者）は少ないから、上

                                                                 
23 本稿の脱稿後、EIP の実証分析をレビューした中田大悟（2023）に接した。本稿ではその成果を十分に

吸収できなかったが、このテーマについて参照されるべき論考であろう。 

 

第 3-3 表 現金給付の使途 

  資料① 資料② 

  支出 債務返済 貯蓄 計 支出 債務返済 貯蓄 未受領 計 

EIP1（第 12 週：20/7/16-21） 75% 14% 11% 100% 63.9% 12.0% 9.4% 14.7% 100% 

EIP2（第 22 週：21/1/6～18） 22% 52% 26% 100% 13.6% 32.4% 16.2% 37.8% 100% 

EIP3（第 27 週：3/17～29） 19% 50% 32% 100% 5.4% 13.7% 7.6% 73.1% 100% 

＊それぞれの使途に現金給付の大部分を使った回答者の割合。 
（資料）①分母は受領者のみ。York and Ashe（2021）．原資料は米国勢調査局による Household Pulse Survey. 

Census Bureau（2023）②原資料に即して未受領者を分母に加えて算出したもの。CEA（2021）p.82
を参照した。 
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の数字の扱いには注意が必要であろう。24 また、主たる支出対象を複数回答で聞いた同じ調査

によると、EIP1 では回答の 71％が「食費」をあげ、「住宅・公共料金」を上げた割合も高かっ

た。パンデミックの初期の数か月間には、食料や生活必需品への支出に EIP の多くが使われた

が、その後の給付ラウンドでは貯蓄や借金返済に使われるようになったというのが、この調査

の結論だった。 

いま一つは、より直接的に、受け取った給付金額のうちどの程度を支出ないし消費したかと

いう、限界消費性向に関わる調査研究である。もっとも頻繁に引用されていると思われる Baker 

et al.（2020）は、銀行口座の入出金データ（非営利のフィンテックアプリである SaverLife）に

基づき、受取後数週間以内に給付金の平均 25～40％が食料など必需品と非耐久財、家賃や住宅

ローン、クレジットカードの支払いに支出されたと結論付けた。25 また、Factus というアプリ

を用いて、同様に、匿名化された銀行勘定（2 万 2000 人）から EIP 振込後の資金の流れを追っ

た Karger and Rajan（2020）は、EIP1 受取後 2 週間に 546 ドル（46％）が消費に回され、さら

に 122 ドル（10％）が債務返済に充てられたと推計している。EIP2 についても同様な方法で検

討し、消費支出 39％、債務返済 14％という結果を得た。Karger らは、EIP の限界消費性向に関

する従来の研究結果は 38～50％の枠にあり、2008 年の現金給付のケース（33～54％）でもほぼ

同様だったから、自らの EIP1 に関する計測結果は妥当なものとしている。しかし、彼らの限界

消費性向に関する数値は多数の研究のなかでは最大の部類に属しており、従来の研究の評価に

ついても同様であるように思われた。26 

さらに、これまたよく引用される、大規模な消費者調査（Nielsen Homescan Panel 調査）に基

づいた Coibion et al.（2020）は、限界消費性向を Baker らの研究の上限に近い 42％と算定して

いる。支出は食料、健康品、非耐久財を中心とし、大型の耐久財への支出が少ないのは Baker

らの研究と同じだが、残りの 27％は貯蓄、31％は債務返済（住宅ローン、自動車ローン、学生

ローンなど）に充てられたとしている。 

これに対して、Baker の下限値に近いのは NY 連銀の調査、Armantier.et.al.（2021）である（第

3-4 表）。これは同行の全米 1300 家計を対象とする消費者期待調査をベースとしたものだが、3

                                                                 
24 いずれも過去 1 週間以内に EIP を受け取った世帯の成人による回答。この数値については York and Ashe
（2021）や Perez-Lopez, and Bee（2020）も参照。 
25 なお後出の Coibion et al.（2020）は、この研究のサンプルが平均所得 25,000 ドル、平均口座残高 141 ド

ルと、低所得で流動性に制約のある世帯に傾斜しており、それが巨額で速やかな支出の一部を説明してい

るとコメントしている。 
26 Parker et al.（2022）では、MPC のもっとも高い数値の例として、Cooper and Olivei（2021）の 66％を上

げている。しかしこれは、現金給付を特に必要としている可能性が高い、低所得で銀行口座を持たないカ

ード所有者に焦点を当てたものであり、他の研究の平均値と比較することはできない。なおこの研究では、

非 EIP 支払いに対する MPC の推計値も示され、最初の 1 週間は 20％、その後 16 週間の累積では 46％とさ

れている。 
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回の EIP の使途（あるいはその予定）が示されている。EIP1 だけに注目すると、給付の 29％が

支出された（ないしその予定）と推計された。内訳は必需品に 18％、非必需品に 8％、寄付に

3％であったが、債務返済と貯蓄はほぼ 35％と拮抗していた。 

最後に、米労働省の Consumer Expenditure Interview Survey を用いた Parker et al（2022）は EIP

受取後 3 カ月間での非耐久財とサービスに対する支出を 4.6～15.8％、全体では 25％と推定して

いる。彼らの結論は他の研究より小さいが、それは他の研究が低所得者や現金に余裕のない人々

など、支出割合が高く出る人々を多数含む母集団を対象にしたためと評している。 

このように EPI1 に即してやや乱暴に要約すると、現金給付の受取後数か月の間に、家計は

その 20～50％程度を消費したにとどまったと言えるであろう。この数値は 2008 年の現金給付

や日本の特別定額給付金と比べると、同じかやや高いが、27 それでも消費の十分な刺激にはつ

ながらなかったという見解が支配的である。その原因については、上であげた研究の多くがふ

れている。もっとも基本的な要因としては、感染に対する恐怖と政府による感染抑制策が続い

ている限り、人々が外出し支出する機会も、購入できる商品・サービスの供給も限られたこと

があげられた。同時に、EIP は給付額が巨額なため消費に回す金額が減ったこと、EIP 以外の失

業保険の拡充や PPP プログラムなどの政府支援により所得がふえ、EIP を貯蓄に回せる家計が

増えたこと、逆に、パンデミック中に生活費のため債務を増やした家計では、EIP をその返済

に回したため消費が抑制されたという関連など、多面的な要因が指摘された。 

 

（３）現金給付と低所得者支援 

このように、EIP が大幅に消費を刺激し、景気回復を促進したという効果は必ずしも広く認

められているとは言えない。しかし他方で、EIP とくに EIP1 が失業者や低所得層の家計に緊急

支援を提供したという点に関しては、かなり高い評価が与えられているように思われる。 

                                                                 
27 わが国の「特別定額給付金」に関する経済効果の評価も米国と同様に分かれており、MPC を 10～30％程

度とする見解と 50％程度とする見解がある。服部、宇南山、古村（2021）および久保田、遠山、大西（2021）、
国立国会図書館（2020b）を参照。 

第 3-4 表 現金給付の使途（％） 

  調査時点（受取済比率） 支出 貯蓄 債務返済 計 

EIP1 2020 年 6 月（89％） 29.2 36.4 34.5 100 

EIP2 2021 年 1 月（68％） 25.5 37.1 37.4 100 

EIP3 2021 年 3 月（32％） 24.7 41.6 33.7 100 

（資料）Armantier et al.（2021） 
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今回の不況は外食や接客業、医療や実物店舗の従事者など、リモートワーク不可能な概して

低所得の労働者に不釣り合いに大きな負担を課し、彼らの所得を大幅に減少させたが、EIP や

失業保険給付の拡充がそれをかなりの程度補填したことは多くの研究によって明らかにされて

いる。所得階層別の家計所得に対する EIP の影響を分析した CEA（2021）によると、百分位の

下位 10 番目の家計では、救済策がなければ 20 年 4 月の所得はパンデミック前（20 年 2 月）に

比べ 10％減少したはずだったが、実際には、主として EIP1 により 2.3 倍も増えた。同様に、下

位 25 番目では 70％、50 番目では 40％程度それぞれ 2 月の所得を上回った。ちなみに、高所得

者に対するEIP1の恩恵は小さく、所得百分位上位25番目の家計で4月に20％程度増加したが、

上位 10 番目の家計ではその影響はほとんど無視できる程度であった。 

以上は政府による分析だが、Watson（2020）の推計もほぼ同様な結果を示している。ここで

はまず、CARES 法に基づく現金給付が米国全体の税引き後所得を 2.59％引き上げたとしている

が、その効果は低所得層で大きく、所得最下位の 20％の家計では 16.33％、最下位 20～40％の

家計でも 6.73％ほど所得を引き上げた反面、90％以上（上位 10％）の家計の所得への効果は 1％

未満にとどまった。同様な関係は、Han et al.（2020）によれば、全米所得分布の下位 25％の層

でも見られ、後者の所得は 20 年初頭に比べ、パンデミック発生後の 3 か月後の間に 10％以上

も増加したという。 

このように EIP により所得を維持した低所得層は、生活を維持するため受け取った給付金を

高所得者よりも積極的に支出した。前節でレビューしたデータはいずれも全米の平均値であっ

たが、格差社会を反映して、経済的な属性の異なる家計の間ではその差がきわめて大きいこと

も上のほぼいずれの研究で指摘されていた。まず、第 3-3 表で上げたのと同じ Census Bureau

（2023）のデータによると、年収 2 万 5000 ドル未満の世帯の成人の約 9 割は EIP1 を大部分生

 

第 3-5 表 現金給付の使途（家計所得別） 

  支出 債務返済 貯蓄 
全体 74.9% 14.1% 11.1% 
家計所得  

  $25,000 未満 86.1% 10.5% 3.4% 
  $25,000 - $34,999 83.3% 11.8% 4.9% 
  $35,000 - $49,999 80.5% 12.3% 7.2% 
  $50,000 - $74,999 72.4% 16.0% 11.6% 
  $75,000 - $99,999 69.4% 15.6% 15.0% 
  $100,000 - $149,999 63.1% 17.9% 18.9% 
  $150,000 - $199,999 54.6% 19.4% 26.0% 
  $200,000 以上 55.7% 13.4% 30.9% 

＊EIP1（12 週のデータ） 
（資料）Census Bureau. (2023)
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活費に支出（予定も含む）すると答えたが、年収 7 万 5000 ドルから 9 万 9999 ドルの世帯の成

人ではその割合は 70％以下に、また、年収 15 万ドル以上では 50％台に低下、反面、主として

貯蓄すると答えた割合は、上の年収順に 3％、15％、26％であった（第 3-5 表）。また Armantier 

et al.（2021）では、年収 4 万ドル未満の家計は現金給付の約 30％を貯蓄したが、年収 7 万 5000

ドル以上の家計では、その比率は 45％に達した。さらに、Baker et al.（2020）では、20 年 1～2

月の所得が 1000 ドル未満の人の MPC は 60％だったのに対し、5000 ドル以上の人では 30％で

あったとされている。 

いま一つ、必ずしも低所得層とは限らないが、これと密接に関連ある属性として、手元流動

性の多寡が支出割合を規定する要因であることもよく知られている。これも想定の範囲内だが、

Baker et al.（2020）によれば、銀行の小切手勘定の残高をとると、100 ドル以下の家計は現金給

付の受取後 1 か月内にその 40％を支出したのに対し、4000 ドル以上残高のある家計では 11％

にとどまった。ここには低所得層のほか、人口密度の高い都市など生活費が高く現金の必要性

がより大きな地域の生活者も含まれる。このように、低所得および流動性の低い家計では、現

金給付が受け取り後速やかに、「前倒し」で必需品の購入や家賃・ローンの支払いに支出された。

このような点から判断すると、EIP はパンデミック不況下で大きな経済的困難に直面した人々

の所得を維持し、生活費や関連する債務返済などを支援する役割を果たしたことは疑いないよ

うに思われる（Bi and Gulati［2022］）。 

さらに EIP はパンデミック下の低所得層の収入を支えることを通じて、貧困の拡大を防ぐう

えで少なからぬ役割を果たした。もっとも公式の貧困統計では、20 年の貧困者数は 3720 万人、

貧困率は 11.4％と 19 年の 3400 万人、10.5％をかなり上回った。これに対して、公式統計の不

備を補うために開発された、補足的貧困指標 Supplemental Poverty Measure（SPM）によると、

20 年の貧困率は 9.1％（2980 万人）と前年より 2.6％も低下、統計が作成された 2011 年以来初

めて公式の貧困率を下回ったとされている。SPM とは、公式の貧困統計が税引き前の現金収入

と食料品価格を基準とした貧困閾値を基準に貧困を判定するのに対し、政府の移転支出（非金

銭的なプログラムを含む）や EIP、税額控除などの合計から税金・必需品への支出を差し引い

た純収入と食料、医療、住宅、光熱費などの合計からなる貧困閾値との関連から貧困を規定す

るものである。したがって、SPM に基づくと、EPI が支給されれば純収入は増加し、貧困線以

下に落ち込む人の数は減ることになる。事実、国勢調査局の調査では、20 年には失業等によっ

て本来なら約 1170 万人（320 万人の子供を含む）が貧困層へと陥り、貧困率も約 3.6 ポイント

上昇したはずだったが、EIP の支給はこれを未然に防ぐのに成功したとされた（Census Bureau

［2022］）。 

これらは政権が積極的に紹介する研究結果だが、トランプ政権に批判的なリベラル派の
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Economic Policy Institute のエコノミスト Zipperer（2020）もほぼ同様の主張を行っている。一部

アカデミックな研究や国勢調査局の資料を用いながら、2019 年末から 2020 年 6 月までの間に、

失業の急激な増加により貧困者数は本来ならば 1320 万人増加し、4250 万人に達したはずだっ

たが、巨額の政府支援により、年初よりむしろ減少した（2930 万人）。EIP（失業給付の拡充も

同様）はパンデミックの初期に、劇的に貧困を削減し、820 万人が貧困層に陥るのを防いだと

評価している。 

このように、EIP が低所得者に手厚い支援を提供できた要因としては、その制度設計と運用

が彼らに有利なように変更されたことがあげられよう。すでにふれたように、EIP の支給にあ

たり確定申告書の事前提出や最低 3000 ドルの所得基準、十分な所得・納税額がないと最高額を

受け取れない等の ESA 2008 の要件は廃止された。さらに、なお不完全ではあったが、これま

で除外されてきた非合法移民を含む家計にも支給が拡大された。確定申告書を提出していない

人々に対しても、事後的な情報収集を通じて、速やかかつ自動的な給付が図られた。この面に

限れば、トランプ政権は意外なほどリベラルであった。 

 

むすびに代えて 

 

最後に、現金給付策の成果と限界、意義について簡単に要約し、本稿のむすびに代えたい。 

トランプ政権のパンデミック不況対策の有力な一角を占めた 2 度にわたる現金給付策は、総

額 4000 億ドルを越える巨額の資金を、国民のきわめて広範な層に速やかに支給するのに成功し

た。政府・議会は ESA2008 の措置を前提にしながら、シンプルな制度を設計し、支給にあたっ

ては、受給者の多くが申請する必要のない「プッシュ型」の方式を実現した。スピーディな計

画の立案と実施は現金給付策の大きな特徴のひとつであった。 

現金給付は一部の中所得者以上にまで行き渡ったが、最も大きな恩恵を受けたのは失業者や

低所得者であった。高所得者への支給制限や稼得所得に対する給付金の割合から言って、これ

は当然の成り行きであろう。パンデミック不況により職を失った多くの労働者にとって、現金

給付は失業保険など既存のセーフティネットが機能し始めるまでの命綱となったし、社会保障

や勤労所得税額控除（EITC）、児童税額控除（CTC）などの支援から漏れた低所得者にとって

は、生活を維持し、貧困層へ陥るのを防ぐ防波堤となった。パンデミック不況の初期に、現金

給付金のかなりの割合が消費や債務返済に速やかに使われたのは、その証左と言い得るであろ

う。このように現金給付策が低所得者に保険（Parker et al.［2022］）を提供できた原因の一端は、

なお限界はあれ、必要な人々に支援を提供しうる制度改革が行われたことに由来する。この点

も現金給付のいま一つの特徴であった。 
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しかし、現金給付策にも少なからぬ問題点が存在した。最も重要なのは、ある程度まで速や

かな支給とトレードオフ関係にあったが、一律給付に伴う限界であった。政府と議会は迅速な

支給を何よりも重視した結果、時間と経費のかかるスクリーニングを省略し、一部の高所得者

を外した以外、支給対象を絞り込まなかった。このため、パンデミック不況下でも所得が大き

く減らず、生活難に陥らなかったかなりの家計にも現金が配られた結果、財政支出ならびに財

政赤字はいっそう増加した。28 もし給付が真に必要とした人々に限定されれば、費用はより少

なくて済んだであろうし、より効率的な支援が行いえたであろう。一律給付で支払われた金額

は、生活苦の人々にとって不十分という批判はかなり広く聞かれた（Romer［2022］）。29 

一律給付は景気刺激策としての限界にもつながった。差し迫った支援の要らない人々に配ら

れたお金は、消費されずに貯蓄に回る可能性が高かった。この結果、量的な評価は分かれるが、

短期的には、現金給付はそう大きな景気刺激効果を持ちえなかった。しかし長期で見れば、過

剰な貯蓄がパンデミックの収束とともに繰延需要として発動し、景気を大きく刺激した面も無

視できないであろう。 

このように、トランプ政権の現金給付には成果と限界があったが、危機の時代の応急策とは

言え、共和党政権下で「巨大な政府」への大胆な一歩が踏み出されたことは注目に値する。と

くに、低所得者への支援拡大につながった制度改編は、米政府が所得支持政策に関する長年の慣

習を変え、稼得所得と無関係に給付金を全額支給することになったと評価されたほどだった。30 

すなわち、過去 30 年間に実施されてきた低賃金労働者向けの EITC や CTC などの支援は、受

益者に一定の収入を得る義務を課し、収入が増えるにつれて給付が一定額まで増える仕組みを

とっていた。労働意欲を削がずに、家計を支援することが目的だが、今回はこれらを撤廃し、

                                                                 
28 たとえば IMF（2020）は、OECD 諸国が 1 人あたり所得の中央値の 5%を 18 歳以上の成人居住者全員に

支給した場合、財政負担は GDP 比で 0.7%から 1.9%（OECD 平均で 1.3％）と巨額に達すると推計、米 CARES
法による 1 人あたり 1200 ドル（米国の所得中央値の約 6%に相当）は 1％をやや上回るとしている。他方、

OECD 諸国が給付対象を子供（18 歳未満）と高齢者（65 歳以上）に絞れば、財政負担は平均で 1.3％から

0.7%へと半減する。すでに確固たる社会的セーフティネットが整っている国（最先進国）が、対 GDP 比

1.5%の費用のかかる一律給付型措置を実施した場合、既存の社会扶助や失業給付を 75%増やすのとほぼ同

等の負担となる、と評している。 
29 Romer（2021）は、政策全体の評価として、感染防止上からは望ましい政策だが、救済・復興策として

はとくに価値あるものではないと評している。対象が絞り込まれなかったほか、現金給付が総需要の一般

的な増加を図ったものであり、それは通常のリセッションなら失業の解消につながるが、今回の失業はパ

ンデミックあるいは政府規制によって閉鎖ないし制限されているセクターの労働者に集中しているから、

解消にはつながらないためである。むしろ、旅行や室内のレストランなど感染の拡大を引き起こすような

リスキーな分野に EIP が使われ、その産出高と雇用を安全なレベル以上に刺激する潜在的な危険をはらむ

が、実際には給付金が総需要の大きな刺激につながらなかったと皮肉な関連を指摘している。 
30 Schlesinger（2020）．このような制度改編の背景として、過去 20 年間の中低所得労働者の賃金停滞を受

け、かなり以前から所得支持政策の制限緩和をめぐる論議が始まったことが指摘されている。またこの記

事には、「これまで異端的、党派的と見られてきた特定の考えが、これほど急に主流派に取り入れられたこ

とは衝撃的だ。これらの道具は今後再び利用されるだろう」というアナリストのコメントが引用されてい

る。 
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ほぼすべての国民に無条件で所得補償を与えた。保守派はパンデミック対応で打ち出されたこ

れら緊急の一時的な措置がニューディール期と同様、危機が去った後も政策面の構造的変化と

して残ることを警戒した。事実、現金給付や失業保険の大規模な拡充などはバイデン政権の「米

国救済計画」に受け継がれ、その “Build Back Better”（より良き再建）プログラムの一部をな

した。この点に注目すれば、トランプ政権のパンデミック政策は、新政権が標榜する米経済社

会改革の先駆をなしたとも評価できるが、しかしこの点については “Build Back Better” の具体

的な展開を検討するなかで、あらためて吟味したいと思う。 

（2023 年 5 月 19 日） 
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〈編集後記〉 

No. 720 は、2 本の貴重な研究成果を掲載することができた。まずは投稿していただいたお二人に
深く感謝申し上げたい。 

森原康仁所員による「地政学的緊張下のサプライチェーン・マネジメント――国際生産の産業別
パターンと GSC へのエクスポージャー」は、2010 年頃から近年にかけて明確となった「極端なグロー
バル化の修正過程」という現実、それに伴うさまざまな危機に直面した企業や産業がとりうる経営
戦略およびリスクマネジメント等を主たる対象として取りあげる。まず、国際生産の産業別の特徴
を類型化するための視点を整理し、国際的な事業活動を行っている主要な産業がどのように類型化
できるかを詳細に検討している。検討の結果として、機械工業、とりわけ半導体等を扱うエレクト
ロニクス産業が、とくにグローバル・サプライチェーンへのエクスポージャーが高く、それゆえそ
の混乱に伴う損失を被りやすいと主張している。さらに、こうした主張をふまえて、製造段階の拠
点の約 7 割が東アジアに集中している半導体産業等、グローバル・サプライチェーンへのエクスポー
ジャーが高い産業においては、産業・企業レベルでとりうる対応策には限界があり、現状の世界で
生じている地政学的な緊張という条件の下では国家の介入が必要とならざるを得ないことを明らか
にした。主として比較的新しい国外の研究に依拠し、「現在」の「国際的」な企業・産業の置かれた
状況、とりわけそのリスクマネジメントのあり方を明快に提示し、考察する本稿は、経営学につい
てはほとんど門外漢ともいえる者にとっても、大いに説得力のある内容であると思われる。何より
本当に多くのことを学ばせていただいた。さまざまな研究分野を専門とする研究者はもとより、よ
り幅広い層のみなさんにお読みいただきたい成果だと強く感じた。 

鈴木直次研究参与による「パンデミック不況下における米国の個人・家計向け支援策―現金給付
を中心に―」は、長きにわたり一貫してアメリカの経済のあり様を主たる検討対象としてきた筆者
による、トランプ政権のパンデミック不況対策の実体とその社会・経済的意義を検討する試みの第
二弾として位置づけられる論考といえる。本稿では、わが国でも「特別定額給付金」として実施さ
れた、個人・家計への一律の現金給付について焦点があてられる。本稿によれば、この現金給付は、
上記不況対策の中で最大のプログラムの一つで個人・家計向け支援策の中心を占めており、そこに
はアメリカにおける従来の施策には見られなかった新たな試みが盛り込まれていた。筆者はこれら
の諸点に注目し、まず現金給付策の内容を概観したうえで、その制度設計および政策展開の背景、
運用の実態等をひとつひとつ明らかにしていく。さらには、経済効果を中心にその成果と限界を深
く検討することを通じて、トランプ政権によるパンデミック下の不況政策全体の特質の一端を明ら
かにすることを試みている。夥しい数の最新の統計資料を存分に駆使しながら論を進める本稿の内
容に、編集後記担当者はまずはただただ圧倒された。まさに「実態」を伝える重厚かつ貴重なこの
研究成果を、まずは手にとって読んでいただきたく思う次第である。担当者としては、本稿での検
討をふまえ、必ずしも多くの積極的な評価を得ていないともいえるトランプ政権によって、小さな
政府を標榜する「共和党政権下で『巨大な政府』への大胆な一歩が踏み出されたことは注目に値す
る」とする筆者の主張に新鮮な衝撃を覚えたことをのみを記し、筆を擱くことにしたい。 （M） 
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