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「相互関税」が中国の対米貿易フローに与える影響
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日本経済 主任研究員 伊勢 友理

（出所）厚生労働省、日本銀行

▽労働需給のひっ迫度合いと賃金上昇率▽春闘の平均賃上げ率

2025年春闘：日本労働組合総連合会（連合）が3月21日に公表した2025年春闘の第2回回答集計に
よると、定期昇給相当込みの賃上げ率は全体で5.40％（前年同時期比＋0.15％ポイント）、組合員
数300人未満の中小企業で4.92％（同＋0.42％ポイント）と前年を上回る回答となり、特に中小企
業の伸び率の拡大が目立つ形に。

人手不足と賃金：高い賃上げ率の背景には、物価高に加え、人手不足が挙げられる。日銀短観（3月
調査）によると、雇用人員判断DIは全規模全産業で▲37（前回調査比▲1ポイント）と、不足感が
一段強まった形。先行きは▲39とひっ迫が続く見込みとなっている。労働需給のひっ迫度合いと名
目賃金の関係をコロナ前後で比較すると、コロナ以降に傾きが急になっており、人手不足度合いに
対する賃金上昇率の感応度が高まっている。女性、高齢者の労働参加が進み、追加の労働供給余地
がなくなる、いわゆる「ルイス転換点」が近づいたとの見方もあり、賃金上昇は定着する可能性も。

所定内給与（前年比、％）（％）
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（注）2024年までは最終回答集計値。2025年は第2回回答集計値。
（出所）日本労働組合総連合会

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）国際収支ベース
（出所）US Census Bureau

▽貿易・サービス収支

貿易・サービス収支：2月の輸出は2,785億ドルと過去最大を記録、輸入は4,101億ドルと米関税政
策変更を控えた駆け込みを背景に前月に続き高水準で推移した。結果、2月の貿易・サービス収支
（国際収支ベース）は▲1,227億ドルと1月に続き昨年末を大幅に上回る赤字が継続した。輸入品目
のうち、とりわけ産業向けの金属加工品が極めて高水準で推移。前倒しでの輸入拡大は3月にも継続
したと見られる。輸入拡大は、GDPに加味されない非貨幣用金の寄与分や在庫積み増しにより一部
相殺される部分を差し引いても、1-3月期GDPの押し下げに作用した公算が大きい。

企業景況感（製造業）：3月のISM製造業指数は49.0（2月50.3）と活動拡大／縮小の目安とされる
50を割り込んだ。5つの構成要素のうち、在庫が50を上回った一方、新規受注、生産、雇用は50割
れ。関税コスト回避のための原材料納入の前倒しに伴い一時的に在庫が拡大するも、先行きについ
ては悲観的な見方が強く、企業は新規雇用や設備投資を抑制。加えて、鉄鋼・アルミ関税や、国内
への仕入れ先の入れ替えに伴うコスト増が、既に仕入れ価格を押し上げていることが報告された。

（季節調整値、10億㌦）
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欧州経済（ユーロ圏） 研究主幹 榎本 裕洋

（出所）EUROSTAT

▽ユーロ圏：消費者物価指数（前年比）

（出所）欧州委員会

▽ユーロ圏：各種信頼感指数

ユーロ圏企業景況感はまだら模様：3/28発表の3月ユーロ圏鉱工業信頼感指数は前月比+0.4（2月
▲11.0 ⇒ 3月▲10.6）と3カ月連続の改善。一方、ユーロ圏サービス業信頼感指数は前月比▲2.7
（2月+5.1 ⇒ 3月+2.4）と2カ月連続の低下。企業景況感はまだら模様の動きを示しており、明確
な改善はみえない。

景気・物価・金融政策は予断許さず：4/1発表の3月のユーロ圏消費者物価指数は前年比+2.2%（2
月同+2.3%）と2カ月連続の伸び率縮小。物価の基調を示す燃料・食料を除く総合（コア指数）も
同+2.4%（2月同+2.6%）と伸び率縮小。サービス価格の伸び率縮小の影響が大きい。欧州中央銀
行（ECB）は3月理事会で25年の経済成長率を下方修正、インフレ率を上方修正する一方、利下げ停
止の接近を示唆。4/2にトランプ大統領が発表した関税（欧州連合に対しては相互関税20％、自動
車関税25%）の影響が今後顕在化することで、景気・物価・金融政策の見通しはより複雑になる。

（指数）
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24年
10月

11月 12月
25年
1月

2月 3月

総合 2.0 2.2 2.4 2.5 2.3 2.2

総合(燃料・食料除く) 2.7 2.7 2.7 2.7 2.6 2.4

食料 2.9 2.7 2.6 2.3 2.7 2.9

燃料 ▲4.6 ▲2.0 0.1 1.9 0.2 ▲0.7

非燃料工業製品 0.5 0.6 0.5 0.5 0.6 0.6

サービス 4.0 3.9 4.0 3.9 3.7 3.4

中国経済 上席主任研究員 李 雪連
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（注）第三国：2024年米国輸入額の上位20カ国・地域（中国を除く）
点線：2019年末までのトレンド線

（出所）ITCより丸紅経済研究所作成

▽中国の対米貿易フローの変化

（注）①リスト4A（衣類や食料品）：19年から発動、最初は+15%、
20年から+7.5%に引き下げ ②リスト1～3（自動車や化学品、
IT製品）：18年から発動、１と２は+25%、３は最初が+10%、
19年から+25%に引き上げ ③図式で省略、バイデン政権の決定
事項：24～26年、EVや医療用品、バッテリー関連等（23年輸入
額：180億ドル）の制裁関税を+25%～+100%に引き上げ

（出所）Tax Foundation等より丸紅経済研究所作成

▽米国の主な対中制裁関税（通商法301条）

高率の相互関税：国際緊急経済権限法（IEEPA）に基づく米国の相互関税では、中国からの輸入品
に対し34％の関税率が追加された。相互関税の税率は米国の対中貿易赤字や輸入額に応じた設定に
なっており、最大の対米貿易黒字国である中国への追加は大きめとなった。不法移民・違法麻薬を
めぐり先行して追加されていた20%と合わせ、トランプ2期目の対中追加関税は累計で54%に。

貿易フローに影響：相互関税の税率は、中国の対米輸出の経由地となっているとされるベトナムや
カンボジアでも50%近くまで引き上げられる予定で、中国からの迂回的な輸出のメリットは全体と
しては減じられる見込み。他方、トランプ1期目に通商法301条に基づき設定された制裁関税につい
ては、中国からの輸入品の約半分（金額ベース）に7.5%または25%の税率が適用されている。す
でにこの対象となっている品目にも今次の追加関税は上乗せされるため、対象品目では引き続き迂
回輸出のメリットが残る可能性もある。その場合、米国以外への輸出攻勢は一段と強まることも。

（億ドル、米国の対中輸入額） （億ドル）
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