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本文ページ

ISM製造業指数の推移

1．企業活動

（資料）ISM（全米供給管理協会）統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 製造業の景況感・活動状況を表すISM製造業指数（総合指数）は、6月に49.0（前月比＋0.5ポイント）と5ヵ月ぶりに上昇。指数
の構成項目をみると、生産指数（50.3、同＋4.9ポイント）、在庫指数（49.2、同＋2.5ポイント）が上昇。もっとも、先行指標の新
規受注指数（46.4、同▲1.2ポイント）や雇用指数（45.0、同▲1.8ポイント）は低下し、回答企業のコメントでは関税政策の不確
実性に対する懸念が多く見られた。産業別では全18産業のうち9産業が拡大、6産業が縮小、3産業が横這いを報告（5月は7

産業が拡大、7産業が縮小、4産業が横這い）。

◼ 6月のISMサービス業指数（総合指数）は50.8（前月比＋0.9ポイント）と2ヵ月ぶりに上昇。雇用指数（47.2、同▲3.5ポイント）、
入荷遅延指数（50.3、同▲2.2ポイント）は低下した一方、新規受注指数（51.3、同＋4.9ポイント）、企業活動指数（54.2、同
＋4.2ポイント）は大幅に上昇。回答企業からは企業活動の減速や経済の不確実性に関するコメントが多く見られたとISMは指
摘。産業別では10産業が拡大、6産業が縮小、2産業が横這いを報告（5月は10産業が拡大、8産業が縮小）。

ISMサービス業指数の推移

（資料）ISM（全米供給管理協会）統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成
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トランプ関税上乗
せを控え駆け込み
(6月ISM製造業) 

～生産拡大も新規
受注が弱く持続性
に乏しい他、コスト
上昇圧力継続～ | 

桂畑 誠治 | 第一
生命経済研究所

◼ 製造業の景況感・活動状況を表すISM製造業指数（総合指数）は、6月に49.0（前月比＋0.5ポイント）と5ヵ月ぶりに上昇したも
のの、拡大・縮小の分岐点（50）を下回る水準。生産指数（50.3、前月比＋4.9ポイント）の大幅上昇が全体を押し上げたものの、
関税停止期間中の駆け込み発注による一時的な要因の可能性があるとISMは指摘。また、在庫指数（49.2、同＋2.5ポイント）
は上昇した一方、入荷遅延指数（54.2、同▲1.9ポイント）、雇用指数（45.0、同▲1.8ポイント）はともに低下。産業別では全18

産業のうち9産業が拡大、6産業が縮小、3産業が横這いを報告（5月は7産業が拡大、7産業が縮小、4産業が横這い）。

◼ 6月のISMサービス業指数（総合指数）は50.8（前月比＋0.9ポイント）と2ヵ月ぶりに上昇。雇用指数（47.2、同▲3.5ポイント）、
入荷遅延指数（50.3、同▲2.2ポイント）が低下した一方、新規受注指数（51.3、同＋4.9ポイント）、企業活動指数（54.2、同＋
4.2ポイント）は大幅に上昇。なお、「価格指数」（67.5、同▲1.2ポイント）は前月から低下したものの、全18産業のうち14産業が
価格上昇を報告。産業別では10産業が拡大、6産業が縮小、2産業が横這いを報告（5月は10産業が拡大、8産業が縮小）。
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2．生産

耐久財受注の推移

（資料） FRB統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 6月の鉱工業生産は前月比＋0.3％と2ヵ月ぶりに増加。産業別では、全体の約7割を占める「製造業」が同＋0.1％。内訳をみ
ると、「自動車・同部品」（同▲2.6％）、「電気機器・家電」（同▲2.5％）が減少した一方、「一次金属」（同＋3.1％）、「航空宇宙・
その他輸送機械」（同＋1.6％）、「機械」（同＋0.8％）等が増加。また、「鉱業」は同▲0.3％と減少した一方、「公益事業（電気・
ガス）」は熱波による冷房需要急増で同＋2.8％と増加した。6月の設備稼働率は77.6％と前月から0.1％ポイント上昇。

◼ 5月の耐久財受注は前月比＋16.4％と大幅に増加。内訳をみると、「輸送用機器」（同＋48.3％）は変動の大きい「民間航空
機」（同＋230.8％）が大幅に増加して全体を押し上げたほか、「自動車・同部品」（同＋0.6％）も小幅増加。また、「コンピュー
タ・電子部品」（同＋1.5％）、「金属製品」（同＋0.8％）、「電機・家電」（同＋0.7％）、「機械」（同＋0.4％）等も増加。設備投資の
先行指標であるコア資本財受注（非国防資本財受注、除く航空機）は同＋1.7％と2ヵ月ぶりに増加。

鉱工業生産と設備稼働率の推移

（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成
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3．雇用

非農業部門雇用者数・失業率の推移

（資料）米国労働省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

労働参加率・平均賃金・求人件数・失業者数の推移

（資料）米国労働省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 6月の非農業部門雇用者数は前月比＋14.7万人（5月：同＋14.4万人、改定値）と底堅く推移したものの、うち民間部門は同
＋7.4万人（5月：同＋13.7万人、改定値）と鈍化。業種別にみると、「政府」（同＋7.3万人）、「医療・社会扶助」（同＋5.9万人）、
「レジャー・接客」（同＋2.0万人）、「建設業」（同＋1.5万人）等が増加した一方、「製造業」（同▲0.7万人）、「専門・ビジネス
サービス」（同▲0.7万人）は減少。「政府」のうち「州政府」（同＋4.7万人）、「地方政府」（同＋3.3万人）が増加した一方、「連邦
政府」（同▲0.7万人）は5ヵ月連続で減少。

◼ 6月の失業率は4.1％（前月差▲0.1％ポイント）と低下し、労働参加率も62.3％（前月差▲0.1％ポイント）と2ヵ月連続で低下。
時間当たり平均賃金（民間部門）は前年比＋3.7％と前月（同＋3.8％）から鈍化。

◼ 5月の求人件数は776.9万件（前月比＋37.4万件）と2ヵ月連続で増加。求人件数を失業者数で割った求人倍率は1.07倍と前
月（1.03倍）から上昇。
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◼ 6月の非農業部門雇用者数は前月比＋14.7万人（5月：同＋14.4万人、改定値）と市場予想（同＋10.6万人）を上回ったものの、
民間部門は同＋7.4万人（5月：同＋13.7万人）と大幅に鈍化。業種別にみると、「公務」が同＋7.3万人（5月：同＋0.7万人）と、
州・地方政府の教育分野での雇用増により全体を押し上げたほか、「医療・社会扶助」（同＋5.8万人）、「レジャー・接客」（同＋
2.0万人）、「建設業」（同＋1.5万人）、「運輸・倉庫」（同＋0.8万人）、「小売業」（同＋0.2万人）も増加。一方、「製造業」は同
▲0.7万人と減少。トランプ政権の連邦政府縮小の動きを受け「公務」のうち「連邦政府」（同▲0.7万人）は5ヵ月連続で減少。

◼ 6月の失業率は4.1％（前月差▲0.1％ポイント）と低下。一方、労働参加率は62.3％（前月差▲0.1％ポイント）と2ヵ月連続で低
下。時間当たり平均賃金（民間部門）は前年比＋3.7％と前月（同＋3.8％）から伸びは鈍化。

◼ 5月の求人件数は776.9万件（前月比＋37.4万件）と2ヵ月連続で増加。求人件数を失業者数で割った求人倍率は1.07倍と前
月（1.03倍）から小幅上昇。
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4．個人消費

小売売上高の推移

（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 6月の小売売上高は前月比＋0.6％（5月：同▲0.9％）と3ヵ月ぶりに増加し、市場予想（Bloomberg集計：同＋0.1％）を上回った。
また、「自動車・部品販売店」と「ガソリンスタンド」を除くコア小売売上高も同＋0.6％（5月：同＋0.0％、改定値）と増加。業種別に
みると、「自動車・部品販売店」（同＋1.2％）、「建材・園芸用品店」（同＋0.9％）、「衣料品販売店」（同＋0.9％）、「飲食店」（同
＋0.6％）、「総合小売店」（同＋0.5％）、「無店舗小売店」（同＋0.4％）等が増加。

◼ 6月のコンファレンスボード消費者信頼感指数は93.0（前月比▲5.4ポイント）と2ヵ月ぶりに低下。一方、7月のミシガン大学消費
者信頼感指数は61.8（同＋1.1ポイント）と2ヵ月連続で上昇。また、ミシガン大学の期待インフレ率は、1年先が4.4％（前月：
5.0％）と2ヵ月連続で低下、5-10年先は3.6％（前月：4.0％）と3ヵ月連続で低下。

消費者信頼感指数の推移

（資料）コンファレンスボード、ミシガン大学統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

US 

Consumer 

Confidence

-2

-1

0

1

2

3

4

5

21 22 23 24 25

ガソリンスタンド

自動車・同部品販売店

コア小売売上高

小売売上高

（前月比、％）

（年）

米小売売上高、６
月は幅広く回復
－消費減速懸念
和らぐ可能性 - 

Bloomberg

40

50

60

70

80

90

100

110

70

80

90

100

110

120

130

140

18 19 20 21 22 23 24 25

コンファレンスボード消費者信頼感指数〈左目盛〉

ミシガン大学消費者信頼感指数〈右目盛〉

（年）

（1985年＝100） （1966年＝100）

◼ 6月のコンファレンスボード消費者信頼感指数は93.0（前月比▲5.4ポイント）と2ヵ月ぶりに低下。一方、7月のミシガン大学消費
者信頼感指数は61.8（同＋1.1ポイント）と2ヵ月連続で上昇。また、ミシガン大学の期待インフレ率は1年先は4.4％（前月：5.0％）、
5-10年先は3.6％（前月：4.0％）とそれぞれ低下。消費者心理は改善したものの、依然として2024年12月の水準を上回っており、
経済への信頼回復には、貿易政策の安定などインフレ悪化の懸念が払拭される必要があるとミシガン大学は指摘。

https://www.conference-board.org/topics/consumer-confidence
https://www.conference-board.org/topics/consumer-confidence
https://www.conference-board.org/topics/consumer-confidence
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-07-17/SZJN0VGQ7KZX00?srnd=cojp-v2
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-07-17/SZJN0VGQ7KZX00?srnd=cojp-v2
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-07-17/SZJN0VGQ7KZX00?srnd=cojp-v2
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-07-17/SZJN0VGQ7KZX00?srnd=cojp-v2
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-07-17/SZJN0VGQ7KZX00?srnd=cojp-v2
https://www.bloomberg.co.jp/news/articles/2025-07-17/SZJN0VGQ7KZX00?srnd=cojp-v2
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5．住宅

住宅着工戸数・着工許可戸数・住宅販売戸数の推移

（資料）全米不動産業協会、米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 6月の住宅着工戸数は前月比＋4.6％の年率132.1万戸（季節調整済）と2ヵ月ぶりに増加。ただし、内訳をみると、変動の大きい
集合住宅（5世帯以上）は同＋30.6％の41.4万戸と大幅に増加した一方、一戸建住宅は同▲4.6％の88.3万戸と2024年7月以
来の低水準。先行指標である住宅着工許可戸数は同▲0.1％の年率139.3万戸（季節調整済）と3ヵ月連続で減少。

◼ 6月の住宅販売戸数は、中古住宅が前月比▲2.7％の年率393万戸（季節調整済）と2ヵ月ぶりに減少。新築住宅は同＋0.6％の
年率62.7万戸（季節調整済）と、前月の大幅減（同▲11.6％）から回復は限定的。

◼ 6月の住宅販売価格は、中古住宅が435,300ドル（中央値）、前年比＋2.0％（5月：同＋1.6％）と6ヵ月ぶりに伸びが加速。一方、
新築住宅は401,800ドル（中央値）、同▲2.9％（5月：同＋2.0％）と2ヵ月ぶりに下落。

住宅販売価格の推移

（資料）全米不動産業協会、米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

80

100

120

140

160

180

200

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

住宅着工戸数

住宅着工許可戸数

（年率、万戸）

20

40

60

80

100

120

300

400

500

600

700

800

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

中古住宅販売戸数〈左目盛〉

新築住宅販売戸数〈右目盛〉

（年率、万戸） （年率、万戸）

（年）

（年）

-10

0

10

20

30

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

中古住宅販売価格（中央値）

（前年比、％）

（年）

-10

0

10

20

30

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

新築住宅販売価格（中央値）

（前年比、％）

（年）



7

1.11 9.20

コメント始点

11.31 1.00

タイトル下罫線

出典下限

12.31 2.00

Top↓  ガイド

17.16

3.40

7.56

6.20

1.16

12.60

13.96

0.20→

12.16

1.60

21.76

8.00

20.36

6.60

7.16

6.60

13.56

←0.20

16.76

3.00

19.96

6.20

26.36

12.60

Left→

ガイド

9.20 1.11

コメント始点

1.00 11.31

タイトル下罫線

出典下限

2.00 12.31

ガイド Top↓ 

3.40

17.16

6.20

7.56

12.60

1.16

0.20→

13.96

1.60

12.16

8.00

21.76

6.60

20.36

6.60

7.16

←0.20

13.56

3.00

16.76

6.20

19.96

12.60

26.36

ガイド

Left→

タイトル目安タイトル目安

本文ページ

6．物価

消費者物価指数の推移

（資料）米国労働省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 6月の消費者物価指数は、総合指数が前年比＋2.7％（5月：同＋2.4％）、食品とエネルギーを除いたコア指数は同＋2.9％（5

月：同＋2.8％）とそれぞれ加速。前月比では、総合指数は＋0.3％（5月：＋0.1％）、コア指数は＋0.2％（5月：＋0.1％）と加速も、
コア指数の伸びは予想を下回った。「家電」（前月比＋1.9％）、「玩具」（同＋1.8％）、「コンピューター及び周辺機器」（同＋1.4％）、
「衣料品」（同＋0.4％）等に関税の影響がみられた一方、ウェイトの大きい「新車」（同▲0.3％）、「中古車」（同▲0.7％）は下落し
てコア指数の前月比の伸びを下押しした。

◼ 6月の生産者物価指数は前年比＋2.3％（5月：同＋2.7％）と2ヵ月ぶりに伸びが鈍化。内訳をみると、「財」は同＋1.7％（5月：同
＋1.1％）と伸びが加速した一方、「サービス」は同＋2.7％（5月：同＋3.5％）と2ヵ月ぶりに鈍化。食品とエネルギーを除いたコア
指数は同＋2.6％（5月：同＋3.2％）と2ヵ月ぶりに鈍化。

生産者物価指数の推移

（資料）米国労働省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成
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◼ 6月の消費者物価指数は、総合指数が前年比＋2.7％（5月：同＋2.4％）、食品とエネルギーを除いたコア指数は同＋2.9％（5

月：同＋2.8％）とそれぞれ加速。品目別にみると、「食品」は同＋3.0％（5月：同＋2.9％）と伸びが加速したほか、「ガソリン」は同
▲8.3％（5月：同▲12.0％）と下落幅が縮小。コア指数の構成項目は、ウェイトの大きい「航空運賃」が同▲3.5％（5月：同
▲7.3％）と下落幅が縮小したほか、「中古自動車」は同＋2.8％（5月：同＋1.8％）と伸びが加速。また、関税の影響を受けやす
い「家電」は同＋0.8％（5月：同▲0.8％）と上昇に転じ、「衣料品」は同▲0.5％（5月：同▲0.9％）と下落幅が縮小。

◼ 6月の生産者物価指数は前年比＋2.3％（5月：同＋2.7％）と2ヵ月ぶりに伸びが鈍化。内訳をみると、「財」は同＋1.7％（5月：同
＋1.1％）と伸びが加速した一方、「サービス」は同＋2.7％（5月：同＋3.5％）と2ヵ月ぶりに鈍化。食品とエネルギーを除いたコア
指数は同＋2.6％（5月：同＋3.2％）と2ヵ月ぶりに鈍化。

https://www.dol.gov/newsroom/economicdata/cpi_06112025.pdf
https://www.dol.gov/newsroom/economicdata/cpi_06112025.pdf
https://www.dol.gov/newsroom/economicdata/cpi_06112025.pdf
https://www.dol.gov/newsroom/economicdata/cpi_06112025.pdf
https://www.dol.gov/newsroom/economicdata/cpi_06112025.pdf
https://www.bls.gov/news.release/cpi.t02.htm#cpipress2.f.2
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7．国際収支

貿易収支と輸出入（財・サービス）の推移

（注）国際収支ベース。貿易収支は季節調整後。輸出入の前年比も季節調整後の数値を元に算出。
（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成

◼ 5月の貿易収支（財・サービス）は715億ドルの赤字となり、赤字幅は前月比＋18.7％（同＋113億ドル）と2ヵ月ぶりに拡大。輸出
は同▲4.0％（同▲116億ドル）と減少した一方、輸入は同▲0.1％（同▲3億ドル）と前月からほぼ横這い。前年比でみると、輸出
は＋5.3％、輸入は＋3.3％。

◼ 財の貿易収支を国・地域別でみると、中国は5月に140億ドルの赤字となり、赤字幅は前月比▲29.1％（同▲57億ドル）と4ヵ月連
続で縮小。対中輸出（財）は同▲19.9％（同▲17億ドル）と3ヵ月連続で減少、対中輸入は同▲26.3％（同▲74億ドル）と4ヵ月連
続で減少。前年比でみると、対中輸出（財）は▲41.7％、対中輸入は（財）は▲41.5％と大幅に減少。

◼ 対EUの貿易収支の赤字幅は225億ドル（赤字幅は前月比＋25.6％）、対メキシコは171億ドル（同＋26.7％）、対台湾は115億ド
ル（同＋18.9％）、対カナダは28億ドル（同＋39.6％）と前月から拡大。対日本の赤字幅は58億ドル（同▲0.8％）と小幅縮小。

対中貿易収支と対中輸出入（財）の推移

（注）通関ベース。貿易収支は季節調整後。輸出入の前年比も季節調整後の数値を元に算出。
（資料）米国商務省統計より三菱UFJ銀行経済調査室作成
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ft900.pdf

◼ 5月の貿易収支（財・サービス）は715億ドルの赤字となり、赤字幅は前月比＋18.7％（同＋113億ドル）と2ヵ月ぶりに拡大。輸出
は同▲4.0％（同▲116億ドル）、輸入は同▲0.1％（同▲3億ドル）とそれぞれ減少。関税に備えた駆け込み輸入が落ち着き、前
年並みの水準までに低下。前年比でみると、輸出は＋5.3％、輸入は＋3.3％。

◼ 財の貿易収支を国・地域別でみると、中国は5月に140億ドルの赤字となり、赤字幅は前月比▲29.1％（同▲57億ドル）と縮小。
対中輸出（財）は同▲19.9％（同▲17億ドル）、対中輸入は同▲26.3％（同▲74億ドル）。前年比でみると、対中輸出（財）は
▲41.7％、対中輸入は（財）は▲41.5％。

◼ 対カナダの貿易収支は28億ドルの赤字（赤字幅は前月比＋39.6％）、対メキシコは171億ドルの赤字（同＋26.7％）、対EUは
225億ドルの赤字（同＋25.6％）となった。

https://www.census.gov/foreign-trade/Press-Release/current_press_release/ft900.pdf
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ダウ平均株価の推移10年物国債利回りの推移

◼ 10年物国債利回りは、7月半ばにかけて4.5％近くまで上昇。7月上旬に減税歳出法案（One Big Beautiful Bill Act）が成立して財

政悪化懸念が強まったほか、トランプ大統領が関税政策で強硬姿勢を示し、早期利下げ期待が後退した。その後は、関税政策
を巡る景気の不透明感から10年物国債利回りは低下。

◼ ダウ平均株価は、中東情勢の緊張緩和やFRBの早期利下げ期待等から6月下旬に上昇。7月に入り、関税政策を巡るトランプ
大統領の強硬姿勢により不透明感が高まったものの、予想よりも底堅い企業決算が株価の支えとなったほか、7月22日の日米
関税交渉の合意を受けて、EUとの関税交渉進展への期待も高まり、ダウ平均株価は過去最高値近くまで上昇。

8．金融市場動向

（資料）Macrobondより三菱UFJ銀行経済調査室作成 （資料）Macrobondより三菱UFJ銀行経済調査室作成

（7月22日）
日米関税交渉が合意

（7月4日）
減税歳出法案が成立

NYダウ反落279

ドル安、関税懸念
が重荷 利益確
定売りも - 日本経
済新聞

NY債券、長期債続伸
10年債利回り4.34%

景気巡る不透明感で
買い - 日本経済新聞

◼ 10年物国債利回りは、7月上旬に減税法案（「大きくて美しい一つの法案）」が可決されたことにより財政悪化懸念が広がったほ
か、トランプ大統領が新たな関税率を各国に通知したことで、関税引き上げが物価上昇につながるとの見方から利下げ期待が
後退し、7月初めから半ばにかけて上昇。一方、関税政策が経済に与える影響については依然として不透明感が強く、足元では
低下基調で推移。

◼ ダウ平均株価は、6月下旬にトランプ大統領がイスラエルとイランの停戦合意を発表したことで、中東情勢の緊張緩和への期待
が高まったほか、7月3日に発表された雇用統計が市場予想を上回る結果となり、景気後退懸念が緩和したことで上昇。足元で
は、23日に日米間の関税交渉が合意に至ったことや、他国との交渉の進展期待が高まったこから経済下押しへの懸念が後退し、
さらに上昇。

https://32a20588.isolation.zscaler.com/profile/2d326ca7-1947-4cf1-b577-00eeab9e4a28/zia-session/?tenant=1b475046bc6f&region=was&controls_id=3fa6438f-c53d-4cc0-a7a2-862e5d3acc02&user=27ea46f3da2f99e60b842c801566ff047b3a56c6711b91822fad228ef05ad2b7&original_url=https%3A%2F%2Fwww.nikkei.com%2Farticle%2FDGXZQOFL1200P0S5A710C2000000%2F&key=sh-1&hmac=8b4e657a705a4045674f2ef5f8cd92ab4758b948451f67cdbdf6c124accf8199
https://32a20588.isolation.zscaler.com/profile/2d326ca7-1947-4cf1-b577-00eeab9e4a28/zia-session/?tenant=1b475046bc6f&region=was&controls_id=3fa6438f-c53d-4cc0-a7a2-862e5d3acc02&user=27ea46f3da2f99e60b842c801566ff047b3a56c6711b91822fad228ef05ad2b7&original_url=https%3A%2F%2Fwww.nikkei.com%2Farticle%2FDGXZQOFL1200P0S5A710C2000000%2F&key=sh-1&hmac=8b4e657a705a4045674f2ef5f8cd92ab4758b948451f67cdbdf6c124accf8199
https://32a20588.isolation.zscaler.com/profile/2d326ca7-1947-4cf1-b577-00eeab9e4a28/zia-session/?tenant=1b475046bc6f&region=was&controls_id=3fa6438f-c53d-4cc0-a7a2-862e5d3acc02&user=27ea46f3da2f99e60b842c801566ff047b3a56c6711b91822fad228ef05ad2b7&original_url=https%3A%2F%2Fwww.nikkei.com%2Farticle%2FDGXZQOFL1200P0S5A710C2000000%2F&key=sh-1&hmac=8b4e657a705a4045674f2ef5f8cd92ab4758b948451f67cdbdf6c124accf8199
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