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米国経済 主任研究員 清水 拓也

（出所）Congressional Research Service

▽1981年以降の政府閉鎖継続日数

（出所）責任ある連邦予算委員会より丸紅経済研究所作成

▽政府閉鎖により生じる影響例

連邦政府機関の閉鎖：2026会計年度の通年予算案が9/30までに連邦議会で可決されないまま、25
年度予算が失効。必要不可欠な機能や義務的支出プログラムに該当するものを除き、連邦政府機関
が閉鎖されて約2週間が経過した。医療保険制度改革法（オバマケア）の保険料補助金の延長などを
要求する民主党の大多数の議員からの反対により、上院で予算案の採決に進むための動議に必要な
60票が得られていない。

政府閉鎖による経済的損失：米議会予算局（CBO）は、2018年末に発生した35日間に及ぶ政府閉鎖
の直後に、2019年実質GDP見通しの0.02%相当が回復不能と推計した。同推計は、主に一時帰休と
なった連邦職員によるGDPへの貢献分の喪失や、政府支出の遅延といった直接的影響に限って算定
されたもの。また、当時は成立させる必要がある12本の歳出法案のうち5本が可決済みであったため、
政府閉鎖は部分的なものにとどまっていた。一方、今回は12本全てが未成立であるため（10/14現
在）、閉鎖期間が同程度となった場合、経済的損失はより大きくなると見込まれる。
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分野・機関 停止・制限されうるサービス 過去の具体例・影響

社会保障・メディケア 給付資格の確認停止
1995～96年にメディケア申請者
が一時的に多数受入拒否に

環境検査
有害廃棄物・飲料水・化学施
設などの検査停止

2013年に約1,200件の検査停止

食品検査
食品等の検査の遅延・一部停
止

2013年に約900件の検査遅延

国立公園
公園等の閉鎖、来園者サービ
スの停止

2013年に400超の施設で入場不
可に

航空便
一部保安検査場の閉鎖、要員
欠勤で保安・運航に支障

2018～19年に検査場閉鎖、管制
官不足により各地で遅延が発生

保険・福祉
国立衛生研究所の新規患者受
け入れ停止、助成金の申請処
理停止

2013年に連邦資金の滞りで、州
が貧困家庭への定額給付プログラ
ム資金を立替

内国歳入庁（IRS）
所得・社会保障番号の照合停
止、税還付処理の遅延

2013年に120万件の照合停止、
住宅ローンなどの融資承認が遅延

低所得者向け
栄養支援プログラム

政府閉鎖から30日後以降の給
付送金が不能となる恐れ

2018～19年には、次月分を前倒
しで支給も、次々月分は給付でき
ない恐れがあった

日本経済 主任研究員 伊勢 友理

（注）新規求人数は12か月後方移動平均値。
（出所）日本銀行、厚生労働省

▽雇用人員判断DIと労働市場

（出所）厚生労働省

▽賃金

実質賃金の前年割れが継続：8月の名目賃金は前年比＋1.5％と伸びが鈍化した。ボーナス期を過ぎ、
特別給与の押し上げ効果が剥落したことが主因。物価上昇率の高止まりで実質賃金は前年割れが続
いている。今年度春闘では5%を超える高い賃上げ率で妥結したとされるが、調査対象がより広い当
該統計では所定内給与（基本給に相当）の伸びが前年比＋2％台前半にとどまっており、年度内は大
きく上振れる見込みは薄い。2026年春闘では賃上げ率が4％台後半に鈍化するという見方が優勢で
あり、賃上げが中小企業に波及する可能性も、ここ2年の動向を踏まえると低いとみられる。

人手不足も、中小企業の求人数は減少基調：日銀短観（9月調査）の雇用人員判断DIでは、大企業・
中小企業ともに人手不足感がこの先強まると予測されている。一方で、新規求人数は従業員数1,000
人未満の企業で減少基調。小規模事業者では、ここ数年の高水準の賃上げが新規雇用の人件費を押
し上げ、求人を躊躇させる要因となっているとみられ、人手不足で事業継続が困難になるケースも。

（「過剰」-「不足」、％ポイント） （万人） （万人）（前年比％、寄与度％ポイント）
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ユーロ圏 ドイツ フランス

イタリア スペイン

▽製造業生産／受注（ドイツ）

消費回復に一服感。スペインは好調維持：8月のユーロ圏の小売売上高（数量）は前年比+1.0%（7
月同+2.1%）と2カ月連続で伸びが縮小。消費者が敏感に反応しやすい食品価格の上昇や賃金上昇
率の鈍化により消費の持ち直しに一服感が出た可能性がある。主要国別では、フランスとスペイン
は小売売上高が近年比較的堅調に推移してきたが、前者は足元で内政混乱も相まって家計の見通し
悪化が消費の重しに。他方、後者は足元も消費好調を維持。スペインではサービス業の好況に加え、
相対的に低いエネルギーコストが製造業に有利に働き、雇用改善を通じ消費に好影響を与えている。

ドイツの製造業は一段と低迷：8月のドイツ製造業の生産は前年比▲3.9%（7月同＋1.5%）と減少。
前月比でみても▲4.3%と大幅減となり、自動車と医薬品が二桁減で減少が顕著。自動車工場の夏季
休業時期の後ろ倒しや生産ライン調整に加え、トランプ関税発動前に生じた需要前倒しの反動減の
影響が出た模様。新規受注（除く大口受注）も前月比▲3.3％と減少し、こちらも自動車や医薬品の
減少幅が大きい。米EU関税合意を受けても、需要減など悪影響を懸念する企業の声は依然根強い。

欧州経済（ユーロ圏） 上席主任研究員 堅川 陽平

（2021=100、季節調整済）

（注）小売売上高は自動車・自動二輪を除く。
（出所）欧州委員会

▽小売売上高（数量、ユーロ圏）

（注）製造業新規受注は航空機などの大口受注を除く。
（出所）ドイツ連邦統計局

（2021=100、季節調整済）
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生産 新規受注

2025年2月10％の対中追加関税を賦課
タングステン等重要鉱物5種類の輸出管理強化

3月対中追加関税を20%に引き上げ

4月対中追加関税を54%に引き上げ
レアアース（7種）の輸出管理強化
対中追加関税を最大145%に引き上げ
AI用先端半導体（H20等）の対中輸出を禁止

5月レアアース不足で一時的な自動車生産停止
1回目の米中閣僚級交渉（以下、交渉）。対中追加関税を30％に引き下げ。関税休戦を90日延長

6月米中は2回目の交渉。貿易摩擦緩和に合意

7月「輸出禁止・輸出制限技術リスト」を更新。電池正極材製造技術を制限リストに追加。リチウム・ガリウム抽出技術の管理を強化
AI用先端半導体（H20等）の対中輸出を緩和
米中は3回目の交渉。関税休戦を90日延長
レアアースの採掘、精製・分離に関する総量規制を強化、輸入原料も精製・分離総量規制の対象に

9月米中は4回目の交渉。TikTok米国事業の売却や早期の首脳会談などを協議
10月「国外のレアアース対象品目に対する輸出管理措置」を公表。国外の組織・個人によるレアアース輸出に対する管理措置を導入

「レアアース関連技術に対する輸出管理措置」を公表。採掘、精製・分離、金属製錬、磁石材料製造に加え、リサイクル利用も対象に（※）

中国経済 上席主任研究員 李 雪連

（出所）公式情報より丸紅経済研究所作成 ピンク色：米国側措置（関税措置、半導体規制等）。赤色：中国側措置（報復関税を省略）

▽トランプ政権下の米中規制措置の応酬

レアアース輸出に新規制：商務部は10月9日、2つの新規制を公表。一つ目は、国外の組織・個人が
対象製品（注）を中国以外へ輸出する際に、商務部のデュアルユース品目輸出許可証の取得を義務
付けるもの。4月の輸出規制は中国の組織・個人が対象だったが、今回は国外の組織・個人へと対象
範囲が拡大。海外企業が中国以外への輸出を目的に中国から原材料を調達する場合、中国の輸出許
可が必要となり、違反すれば調達ができなくなる可能性がある。ただし、具体的な設計はまだ不明
だ。さらに先端半導体の開発・製造や関連装置・材料、軍事転用可能なAI技術の研究開発向けのレ
アアース輸出は個別審査の対象となり、関連する米欧の対中規制への対抗策をレアアースにまで明
確に広げた形。二つ目は、レアアース関連技術・設備の輸出にも許可制の導入を定めたもの。多く
の技術が以前から輸出管理対象となっていたが、今回新たにリサイクル利用技術も加わった。これ
は、欧州などで進むリサイクル利用を念頭に置いた可能性がある。米中首脳会談を控え、交渉カー
ドの強化を狙っているとも言えるが、米国が反発し、関税戦争の再燃など米中関係が悪化する恐れ
もある。（注） 中国製のレアアース（金属、合金、酸化物）、それらを用いて国外で製造された永久磁石材料とターゲット材（主に薄膜形成用）、中国の技

術（※）を用いて国外で製造された関連製品。
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