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日本経済 主任研究員 伊勢 友理

（出所）厚生労働省

▽賃金

（注）左図：各年10月1日時点。右図：労働投入量=1人当たりの労働
時間×就業者数。1人当たり労働時間は雇用者ベースだが、便宜
上、就業者数を用いて乗算。12カ月後方移動平均値。

（出所）総務省、厚生労働省

▽労働力率と労働投入量

労働：5月の完全失業率（季調値）は2.5％と低水準が続いた。失業者数が前月比▲4万人と減少した
一方、就業者数が同＋33万人と増加した。就業者数の長期的な動向をみると、15歳以上人口が減少
する下でも、労働力率（15歳以上人口に占める就業者＋失業者の比率）の上昇を背景に増加基調。
すき間時間を活用したスポットワークの拡大などを受けて、特に15～24歳の若年層や25～64歳の
女性の労働力率が上昇している。一方、1人当たり労働時間は、働き方改革の進展や働き方の多様化
を背景に減少していることから、就業者数と労働時間を加味した労働投入量は減少しており、人手
不足感を高める要因に。追加の労働供給余地が限定的となる中、省力化の推進が不可欠。

賃金：物価変動の影響を除いた実質賃金は、5月に前年比▲2.9％と前年割れが継続。2025年春闘の
賃上げ率は昨年を小幅に上回ったものの、食料品を中心とした根強い物価高を踏まえると、当面は
実質賃金の前年割れが続く見込み。また、トランプ関税の影響を強く受ける産業では、企業収益の
圧迫を通じて冬の賞与や来年度の賃上げに下押し圧力が掛かるリスクに留意。

（前年比、％）（％） （％） （億時間） （時間/月）
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米国経済 主任研究員 清水 拓也

（出所）Institute for Supply Management

▽ISM企業景況感指数

（注）税関ベース、季節調整前値
（出所）US Census Bureau

▽輸入額の前年比変化率（上位5カ国+日本）

1～3月の駆け込み輸入の反動減は僅少：5月の輸出額（以下、国際収支ベース）は2,790億ドル（前
年比+5.3%）、輸入額は3,505億ドル（同+3.3%）とそれぞれ昨年対比で拡大した。1～3月の駆
け込み輸入の一服を受け、貿易・サービス収支は▲715億ドルと4月に続き相互関税の公表以前の水
準に回帰する方向。一部の国・地域毎に個別に設定された相互関税上乗せ分の一時停止や、輸入額
が大きい品目の関税引き上げ対象からの除外などもあり、輸入額全体で見れば前年を超える水準を
保つ。なお、国別の輸入額（税関ベース）では、中国やカナダが落ち込む一方、ベトナムや台湾は
増勢を保つなど、方向感の相違が際立つ。

製造業企業の悲観は依然強め：6月のISM製造業指数は49.0（5月48.5）とわずかに上昇も、活動拡
大／縮小の目安とされる50を割り込む。企業からのアンケート回答には、米関税政策、中東情勢の
緊迫化、中国のレアアース輸出管理といった要因により事業環境が著しく不安定化しており、資本
投資の先送りや雇用削減につながっているとの報告が見られた。一次金属産業からは、将来的に原
材料供給が滞る可能性が指摘され、サプライチェーンにまたがる価格上昇圧力の持続が懸念される。

（前年比、%）
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鉱工業生産が前月比増でも楽観視できず：ドイツの5月の鉱工業生産は前月比＋1.2%と2カ月ぶりに
増加。自動車（同＋4.9%）や医薬品（同＋10.0%）の生産増が寄与。他方、化学品・金属などエネ
ルギー多消費型産業の生産は同▲1.8%と2カ月連続で低下。これら産業は、トランプ関税の影響で
欧州への流入が加速する安価な中国製品と競合しやすく、域内生産への影響を要注視。エネルギー
（電力・ガス）価格はロシア産天然ガスの供給停止などによる高騰が収束した今でも2021年以前と
比べて高止まりし、同多消費型産業の生産は同年比約2割減で推移。構造的に生産水準は戻りにくい。

レアアース供給障害の影響はまだ限定的か：ドイツの6月の乗用車生産台数は359.7千台で前年比＋
3%と増加。12カ月移動平均の前月比で見ても僅かに増加。中国レアアース輸出規制の影響で6月に
一部の部品工場が停止したとの情報はあったが、自動車生産に顕著な影響は現状観察されず。なお、
同月の乗用車販売台数は前年比▲14%と減少したが、今年施行した企業平均燃費（CAFE）規制の影
響もあり、バッテリーEV販売は前年比＋9%(販売シェアは18%)と増加。EVシフトは着実に進行中。
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▽乗用車生産台数（ドイツ）

欧州経済（ドイツ） 上席主任研究員 堅川 陽平

（出所）ドイツ自動車工業会

▽鉱工業生産（ドイツ）
（2021年通年=100、季節調整済）

（注）「エネ」はエネルギーの略。鉱工業は建設部門も含む。
（出所）ドイツ連邦統計局

（千台）

【右軸】

（2021年通年=100 ※逆目盛）

エネ価格上昇／生産減
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自動車生産

自動車生産（12カ月移動平均）

中国経済 上席主任研究員 李 雪連
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（出所）ICSG、中国海関総署 *輸入量÷消費量

▽中国の精錬銅輸入
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（出所）ITC HSコード：4桁ベース

▽米国の銅輸入量（2024年）

米国の銅関税の行方に注目：7月9日、トランプ米大統領は8月1日から輸入される銅に50％の関税を
賦課することを表明した。同氏は就任早々に通商拡大法232条に基づき関連調査を指示。調査対象は、
銅鉱石、銅精鉱、精製銅、銅合金、スクラップ銅、派生品と多岐にわたるが、具体的な賦課対象品
目は開示されていない。もし銅線などの派生品も対象となれば、米国の電力インフラに影響が出る
懸念も。チリなど主要輸出国に対米交渉を促す狙いもあるとされ、実際に賦課されるかに注目。

中国への影響は総じて限定的：米国は精錬銅等を93万トン、銅線などの派生品を62万トン、銅スク
ラップを14万トン輸入（銅鉱石はほぼゼロ）。中国からの輸入は全品目を通して比較的少量であり、
銅関税の中国への直接的影響は限定的。一方、中国は世界最大の精錬銅消費国で、その約25％は輸
入に依存。国産比率を高めるために精錬工程を増強したが、銅鉱石の供給が追い付かず精錬産業の
経営が悪化。銅関税によって米国の輸入が減少した場合中国の銅鉱石調達にとって一定のプラスが
生じ得るが、米国の銅消費量（世界の約6%）を考えればそれら間接的影響も限定的とみられる。

（万トン） （％）（万トン）
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