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要旨

• 先行きの日本経済は減速する見通し。米関税引き上げが、米国をはじめとする世界経済

を下押しすることで、当面の財輸出は減少する見込み。加えて、不確実性の増大が企業

の意思決定を慎重化させることで、国内設備投資の減少や資本財輸出などの減少を招く

公算大。こうした悪影響は、非製造業にも一定程度波及する見込み。

• もっとも、米関税引き上げの影響を考慮しても、わが国は深刻な景気後退を回避すると予

想。①賃上げやソフトウェア投資といった構造的な人手不足への対応、②食料品やエネル

ギーを中心とする物価の鈍化、③増勢を維持するインバウンド需要、④緩和的な財政・

金融政策といった要因が景気の下支え役に。

• こうしたメインシナリオに対し、リスクシナリオは、米トランプ政権の政策が国際公共財の空白

を招き、国際秩序の変容を通じて経済が悪化する点。①世界的な保護主義の強まりに

よる貿易停滞、②気候変動対策の後退による食料供給の不安定化、③防衛費などの

財政拡張圧力の高まり、などがわが国経済の構造的な弱さと相まって、成長力を低下さ

せる恐れ。

• わが国はこうした米国による国際秩序の転換と対峙しつつ、それに伴う悪影響に耐えられる

ように、経済体質を強化・再構築する必要。多国間連携を通じた自由貿易体制の維持・

強化に注力するほか、食料・エネルギー調達経路の多様化や財政健全化も急務に。
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• 2024年度の景気は一部に弱さがみられるものの、緩やかに回復。

• 2025年度には米関税引き上げの影響が顕在化し、景気は減速へ。底堅い個人
消費や緩和的な財政金融政策が景気を下支えするものの、外需減少の影響が
大きく、設備投資にも波及。

• 2026年度の景気は持ち直し。

１．GDP：トランプ関税の影響で当面の景気は減速
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（資料）内閣府などを基に日本総研作成

実質GDP成長率の見通し
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（年/期）

実質GDP成長率（前期比年率）

2023年度 2024年度 2025年度 2026年度

 実質GDP 0.6 0.8 0.2 0.7

 個人消費 ▲ 0.4 0.8 0.6 0.5

 住宅投資 0.8 ▲ 1.0 ▲ 0.5 ▲ 0.0

 設備投資 ▲ 0.1 2.4 0.1 0.6

 在庫投資 (寄与度) ▲ 0.3 0.1 0.3 ▲ 0.0

 政府消費 ▲ 0.8 1.3 0.7 1.5

 公共投資 ▲ 0.3 1.3 0.3 1.4

 純輸出 (寄与度) 1.4 ▲ 0.4 ▲ 0.5 ▲ 0.1

 輸出 3.1 1.7 ▲ 0.6 0.7

 輸入 ▲ 2.7 3.5 1.5 1.1

 消費者物価(除く生鮮) 2.8 2.7 2.5 1.7

(除く生鮮・エネルギー) 3.9 2.3 2.5 2.0

（予測）（実績）
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• わが国景気は、トランプ関税による世界経済の減速や不確実性の高まりから外需
を中心に減速。こうした悪影響は非製造業にも一定程度波及。

• もっとも、①人手不足への対応、②物価の鈍化、③インバウンド需要の拡大、④緩
和的な財政・金融政策、が下支え要因となり、景気後退は回避へ。

１．わが国景気の見通し
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わが国景気のイメージ図

（資料）日本総研作成

日本経済

(3) インバウンド需要の拡大（→P.18） (4) 緩和的な財政・金融政策（→P.19）

(2) 物価の鈍化（→P.15）(1) 人手不足への対応（→P.12）

下支え

不確実性の
高まり

世界経済の
減速

非製造業
への波及

トランプ関税の影響（→ P.7～）
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• 今回の見通しでは、メインシナリオとして、米政府が掲げる個別品目関税は発動さ
れるものの、相互関税の上乗せ分は見送られると想定。

• 仮に相互関税の上乗せ分が発動されれば、日本に対する追加の関税率は24％
に。わが国景気への打撃は大きく、2025年度はマイナス成長になる見通し。

１．見通し：米相互関税の上乗せ分は見送りの想定
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米関税の前提

（資料）各種報道を基に日本総研作成
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（資料）内閣府を基に日本総研作成

予測

+0.2％

+0.7％

▲0.2％

＋0.5％

発動中 今後の発動を織り込み

国別

基本税率（10％）

中国（30％）

メキシコ・カナダ（25％）

なし

品目別
自動車（25％）

鉄鋼・アルミ（50％）

医薬品・半導体・木材

航空機・銅・スマートフォン

（いずれも25％）
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• 見通しの前提として、日米金利差の縮小から、為替は緩やかな円高基調で推移
すると想定。原油価格は、中東情勢の沈静化とともに緩やかに下落する見通し。

• 仮にイラン・イスラエルの対立が激化し、ホルムズ海峡の封鎖に至った場合、原油価
格は100ドルを大きく上回って急騰。電気・ガス業や製造業を中心に減産圧力が
強まり、わが国景気は強く下押しされる見込み。

１．見通し：為替は円高基調、原油価格は緩やかに下落
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ドル円レート
（円/ドル、期中平均）

原油輸入価格
（ドル/バレル、期中平均）

（資料）Bloomberg L.P.を基に日本総研作成
（注）赤点線はホルムズ海峡封鎖に至った場合の予測値。
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（資料）栂野 [2025a] より抜粋
（注）産業連関分析（前方連関分析）の結果を図示。化石燃料は、原

 油・天然ガス・石炭。

中東からの化石燃料輸入が途絶した場合の
わが国GDPへの影響（産業別）
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• メインシナリオでは、トランプ関税による下押し経路は、①米国を含む世界景気の
減速、②不確実性の高まり、③非製造業への波及、という３つを想定。

• 米国などへの生産移転加速、地方経済への打撃などの中長期的な構造変化は、
リスクシナリオとして後述。

２．トランプ関税の影響
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（資料）日本総研作成
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• 米関税引き上げにより、対米輸出は減少する見込み。米国景気の減速に加えて、
米国での価格競争力の低下が輸出数量を下押し。日本の輸出企業が価格競争
力を維持するために輸出価格を引き下げた場合、輸出額は一段と減少。

• 米国以外の第三国の景気も下振れすると見込まれ、これら国々への輸出も減少
する公算大。

２．（1）世界景気の減速が輸出を下押し
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（資料）日本銀行、米国商務省などを基に日本総研作成
（注）試算方法は、藤本・西岡 [2025] を参照。
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• とりわけ、関税引き上げはわが国の基幹産業である自動車産業に大きな影響。わ
が国自動車メーカーが米国で販売する自動車の約半分は輸入により調達。これら
の輸入車には25％の追加関税が賦課。

• 米国向けの自動車輸出が減少することで、乗用車や自動車部品産業の生産が
減少。試算では、鉱工業全体で▲0.6％程度の生産下押し圧力に。

２．（1）自動車産業への影響がとくに大
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2%
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53%

（資料）Marklinesを基に日本総研作成
（注）2021年。小型トラックなどを含む乗用車。

 現地生産台数＝新車販売台数－輸入販売台数としてカウント。
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日系自動車メーカーの米国販売車の調達
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（資料）後藤 [2025] より抜粋
（注）米国への乗用車輸出の減少によって生じるわが国生産への影響を産

 業連関表の逆行列係数を基に試算。直接効果と間接効果の合計。
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• 急激に政策を転換するトランプ政権下では、政策の予見可能性が低く、世界全体
で経済政策を巡る不確実性は増大。

• 不確実性の増大により、世界的に設備投資が手控えられる公算大。資本財生産
の多いわが国の製造業に対する大きな打撃に。

２．（2）不確実性の増大が資本財輸出の重石に
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 額に占める製造業向けの割合を算出。

（％）

• 製造業の業況悪化は２つの経路から内需にも波及。第１に、製造業依存度が
高い業種の業況悪化。卸売、電気・ガス、物流といった業種で影響が大。

• 第２に、賃上げ機運の低下。大手企業には自動車などの製造業が多く、賃金形
成を主導。これらの企業の賃上げ幅が下振れする場合、幅広い産業で賃上げ機
運が弱まる可能性。これによる個人消費の停滞が非製造業の業況を下押し。

２．（3）非製造業にも悪影響が波及
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（資料）NHK、日本経済新聞社を基に日本総研作成
（注）2025年春闘の集中回答日の妥結情報をまとめた記事（NHK「春

 闘集中回答日 満額回答相次ぐ 各社の賃上げ状況【詳しく】」、日本
 経済新聞「トヨタや日立､製造業大手6割満額 春季交渉の集中回
 答日」）で言及された組合数を業種別に整理し割合を算出。

集中回答日の報道で言及された業種
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• 先行きも労働供給の拡大余地は限られ、構造的な人手不足は続く公算。高齢
者の労働供給の増加がすでに頭打ちとなるなか、75歳を超えた「団塊の世代」の
労働市場からの退出も強まる見込み。

• 女性の追加的な労働供給の余地も限定的。すでに「M字カーブ」はほぼ解消して
おり、女性の労働参加率は先進国のなかでも上位に。

３．４つの下支え要因（1）迫る労働供給の天井
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• 省人化に向けたソフトウェア投資は、先行きも好調を維持する見通し。中長期的
な課題解決を目的としたソフトウェア投資は景気変動に左右されにくい傾向。

• 人手不足を背景に、賃上げの動きは継続する見込み。2026年の春闘賃上げ率
は、企業収益の悪化を背景に、やや鈍化するものの、４％前後（定期昇給含
む）の高めの水準を維持すると予想。

３．（1）企業はソフトウェア投資や賃上げを継続
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（注）いずれの指標も前年比。総資本形成と財輸出は実質。推計期間は
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（資料）厚生労働省、総務省、内閣府などを基に日本総研作成
（注）推計式は以下の通り。賃上げ率＝定数項＋a×CPI上昇率＋b×失

 業率＋c×失業率×インフレ期ダミー＋d×実質労働生産性上昇率＋
 e×実質労働生産性上昇率×インフレ期ダミー。インフレ期ダミーは
 1980～94年、2023年～に1、それ以外は0を取る変数。推計期間
 は1980～2024年。CPI、失業率、実質労働生産性は前期の値。失
 業率、CPI、実質労働生産性は日本総研予測値を用いて推計。

（年）

2026年
4.2％
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• 春闘の影響が及びにくい非正規労働者に関しても積極的な賃上げが続く見通し。
人手不足に加えて、最低賃金の引き上げなどの政策要因も追い風に。

• 政府は、最低賃金の引き上げを含む持続的な賃上げ実現のため、中小企業の生
産性向上に向けた支援を行う方針。

３．（1）政府の施策も賃上げを後押し
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500

750

1,000

1,250

1,500

2000 05 10 15 20 25

（円）

（年度）

24年度
1,055円

年+7.3%

（資料）厚生労働省を基に日本総研作成

29年度（目標）
1,500円 

最低賃金（全国平均）

（資料）政府資料を基に日本総研作成

「賃金向上推進５ヵ年計画」の概要

 政策目標

・実質賃金１％程度の上昇を、社会通念として定着させる

・最低賃金の「2020年代に全国平均1,500円」の目標実現

・飲食・宿泊・小売など12業種の労働生産性を集中的に引き上げ

・所轄官庁が業種別に省力化投資促進プランを策定・公表

・官民合わせて５年間で60兆円の生産性向上投資を実現

 ② 価格転嫁、取引適正化

 ① 中小企業を中心とした生産性向上策

・官公需における価格転嫁の促進

・労務費を含む価格転嫁の商習慣化を社会全体に定着

 ③ 事業承継・M＆Aの支援

・経営者が、事業承継・M＆Aも含めて先々の経営判断を計画的

に行える事業環境を整備
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• 物価は鈍化する見込み。食料品価格の騰勢が一服するほか、エネルギー価格も
低下へ。一方、サービス価格の伸びが全体を下支えすることで、インフレ率は２％
近傍で推移すると予想。

• 物価の伸びが賃金の伸びを下回ることで、実質賃金は夏ごろには上昇に転じる見
通し。こうした家計の購買力改善が個人消費の底堅さに寄与する公算。

３．（2）物価は鈍化、所得環境は改善へ
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▲ 2

▲ 1

0

1

2

3

4

2022 23 24 25 26 27

サービス

コア財

エネルギー

食料品

（％）
予測コアCPI 日銀版コアCPI

（資料）総務省を基に日本総研作成 （年/月）

消費者物価指数（前年比）

▲ 5

▲ 4

▲ 3

▲ 2

▲ 1

0

1

2

3

4

5

6

2022 23 24 25 26 27

名目賃金

消費者物価

実質賃金

（％）
予測

（資料）内閣府、厚生労働省、総務省を基に日本総研作成
（注）調査対象企業の入れ替えにより生じたデータの断層を調整。名目賃

 金は全労働者の現金給与総額。消費者物価は総合。

（年/月）

実質賃金（前年比）
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• 天候不順の影響が一巡するなか、生鮮野菜の卸売価格は平年以下の水準まで
低下。これが波及することで、食料品の小売価格は低下する見込み。

• コメ価格は高止まりしているものの、先行きは備蓄米の放出や輸入米の流通増加
などにより、ピークアウトする見通し。

３．（2）食料品価格の高騰は沈静化へ
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4.6

5.0

5.4

5.8

6.2

6.6

2023/1 7 24/1 7 25/1

コメの輸入重量

コメの輸入量と備蓄米の放出
（万トン）

（資料）財務省、各種報道を基に日本総研作成
（注）輸入重量は後方12ヵ月移動平均。 （年/月）

【備蓄米の放出】
3,4月：31万トン（競争入札）
5月：30万トン（随意契約）
6月：20万トン（随意契約）▲ 100

0

100

200

300

400

24/10 11 12 25/1 2 3 4 5 6

キャベツ はくさい レタス

（％）

（年/月/日）

主要野菜の卸売価格（平年比）

（資料）農林水産省を基に日本総研作成
（注）東京都中央卸売市場での卸売価格。過去５年平均対比。２月時

 点のCPI伸び率が高い３品目（掲載のないブロッコリー除く）。
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• エネルギー価格は低下へ。①国際的なエネルギー市況の下落、②政府による価格
抑制策、が背景。

• 一方、賃金上昇分の価格転嫁や公共サービス・家賃の価格上昇により、サービス
価格は緩やかな上昇をたどる見通し。

３．（2）エネルギー価格低下も、サービス価格が下支え
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▲ 2

0
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4
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8
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2023 24 25 26 27

補助反映後

補助がなかった場合

（前年比、%）

（年/月）

予測

（資料）経済産業省を基に日本総研作成
（注）定額補助は25年秋頃から段階的に縮小されると想定。

政府補助を反映したガソリン価格の見通し

秋頃から補助は
段階的に縮小

と想定

7,8月の上限は
175円/L

▲ 1.5

▲ 1.0

▲ 0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

2021 22 23 24 25
（資料）総務省を基に日本総研作成
（注）公共サービスには、水道料を含み、教育無償化の影響を除くため、

 教育関連サービスを除く。

（年/月）

公共サービス（水道料含む）のCPI
（前年比、%）

医療・介護・障害福祉等の公定価格の分野
の賃上げ、経営の安定、離職防止、人材確
保がしっかり図られるよう、コストカット型から
の転換を明確に図る必要がある。

「骨太方針2025」
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• インバウンド需要は、世界経済の減速や円高を背景に、増勢が鈍化するものの、
増加基調は維持する見通し。

• 所得水準が高まるアジア新興国を中心に訪日外客数は緩やかな増勢を維持する
公算。回復が遅れていた中国人観光客は、足元でコロナ禍前の水準に回復し、
今後も増加していく見込み。

３．（3）インバウンド需要は増加基調を維持
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600
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2019 20 21 22 23 24 25

（万人）

（年/期）

国籍別 訪日外客数の推移

中国

韓国・香港・台湾

ASEAN6

欧州・北米

その他

（資料）観光庁を基に日本総研作成
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2014 16 18 20 22 24 26

訪日客1人当たり旅行支出（左目盛）

ドル円レート（右目盛）

訪日客の消費単価と為替レート

（万円）

（資料）観光庁、財務省、日本銀行を基に日本総研作成
（注）2020～22年はコロナ禍で調査が中断。点線は日本総研見通し。

（年/期）

（円/ドル）
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• 政府による景気対策が関税による外圧を和らげる公算。政府は、2025年４月に
関税措置を受けた緊急対応措置を公表。

• ①雇用安定化策、②中小企業の与信支援、③輸出競争力の向上策、により関
税による景気下押し圧力はある程度緩和される見込み。

３．（4）政府の対策が景気下押し圧力を緩和

19

（資料）内閣官房を基に日本総研作成

• 雇用関係助成金の手続きの
迅速化・活用促進

• 中小・中堅企業への訓練経費
等の助成の充実・活用

雇用の安定化

• 農林水産事業者・食品事業
者等の輸出支援

• 下請法改正を通じた価格転嫁
対策の徹底

輸出競争力の強化

トランプ関税の
影響

• 特別相談窓口の設定
• 中小企業向け補助金の優先採択
• セーフティネット貸付の利用要件緩和

関税の影響を受ける企業への支援

「米国関税措置を受けた緊急対応パッケージ」の主な施策
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• 日銀は米関税などを巡る不確実性が高まるなか、当面金利を据え置く見通し。そ
の後は、2026年春闘における高水準の賃上げを確認し、2026年３月と９月に
利上げを実施。政策金利は１％に達すると予想。

• 政策金利が１％に達し、中立金利の推計幅の下限に近づいた後、日銀は金利
上昇の経済への影響を見極めるため、利上げペースを減速する見込み。

３．（4）金融政策は緩和的な水準を維持
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2022 23 24 25 26 27

名目

実質

政策金利（％）

（資料）総務省、日本銀行を基に日本総研作成
（注）実質政策金利＝政策金利－インフレ率（生鮮除く総合）。

（年/期）

予測

▲ 1.5

▲ 1.0

▲ 0.5

0.0

0.5

自然利子率に関する推計値の範囲と高官発言

（％）

（資料）日本銀行、杉岡ら [2024] を基に日本総研作成
（注）杉岡ら [2024] が参照する６推計の範囲と中央値を図示。推計

 時点は2023年1～3月期。

中央値
▲0.27％

2027Q1の実質金利
（日本総研予測）

 高田委員（2月19日）

中立金利の把握が困難なも

とでは、政策金利引き上げ

の影響を検証しながら対応

するといった慎重さが求めら

れる。

 植田総裁（1月24日）

推計幅全体をみると、政策

金利が0.5％になっても、中

立金利に対してまだ相応の

距離があるとみている。
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• 米トランプ大統領の政策は、自由貿易・脱炭素・安全保障といった国際公共財の
空白を生み、世界秩序を揺るがすリスクも。

• 国際秩序の変容が生じれば、①現地生産シフトの加速と地方経済の打撃、②食
料インフレの慢性化、③金利上昇や緊縮財政、といったリスクを招来し、経済成長
力が低下。

４．リスク：トランプ政策が招く国際秩序の変容
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積み上がった政府債務

食料品の不安定な供給体制

競争力低下・コスト高

地方の製造業依存

（資料）日本総研作成

世界秩序の転換と日本経済が直面するリスクと提言

国際公共財の空白 日本経済の脆弱性 リスク要因 提言：経済体質強化

① 保護主義政策の
常態化

現地生産シフトの加速

地方経済への打撃

食料インフレの慢性化

金利上昇

緊縮財政

財政健全化への道筋

対象を絞った経済対策

食料調達経路の多様化

国内供給力の拡大

自由貿易圏の拡充

地方の産業構造の転換

② 気候変動対策の後退

③ 防衛負担の要求
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• 米国による保護主義的な政策が常態化すれば、各国企業は米国への現地生産
にシフトする可能性。

• わが国企業の一部は国内の生産能力を削減する方針。すでにコスト高・競争力
低下により生産拠点を統廃合する動きが強まっており、米関税引き上げを機に生
産能力の削減が加速するリスク。

４．リスク①：米関税でわが国企業の現地生産が増加
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主要企業の人員削減・生産移転の動き
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製造業生産（左目盛）

製造業生産能力（右目盛）

（2020年=100） （2020年=100）

（資料）経済産業省 （年/月）

製造業の生産と生産能力

（資料）各種報道を基に日本総研作成

企業A

自動車

企業B

自動車

企業C

電機

企業A

自動車

企業D

自動車

企業E

生活用品

 大手企業の人員削減の動き

従来は中国から輸出していたものの、米国工場への投

資を増やし、生産を拡大。

経営悪化に伴う事業再生のため、国内外で2万人規

模の人員削減、7工場の閉鎖を行う方針。

セカンドキャリア支援として、中高年社員から希望退職

者500人を募集。

赤字事業の整理や拠点の統廃合などにより、25年度

に1万人規模の人員削減。うち国内は5000人規模。

 一部企業でみられる米国への生産移転の動き（4月以降）

米国での減産計画を見直し、国内で生産調整する動

き。

一部のハイブリッド車生産を米国に移転する予定。
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• 国内製造業が縮小すれば、中部・北関東などの製造業に依存した産業構造を持
つ地域への雇用下押し圧力が強まる恐れ。

• 製造業が集積した地域ほど、製造業の賃金動向が他業種に波及しやすい傾向。
①製造業と密接な取引関係を持つ企業の多さ、②地域内消費の落ち込み幅の
大きさ、などが背景。製造業の業績が波及し、地方経済全体が冷え込むリスク。

４．リスク①：米関税で地方経済に打撃
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従業者に占める製造業シェア（都道府県別）

（資料）総務省を基に日本総研作成
（注）地図外の北海道・沖縄県はともに10％未満。
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▲ 0.1
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20％以上の都道府県 20％未満の都道府県

（％ポイント、前年比）

製造業の就業者割合

製造業賃金１％上昇時の非製造業賃金の変動

（資料）藤本・西岡 [2025] より抜粋
（注）標本期間は2011～2020年。シャドーは推計値からの範囲が２標準

 偏差であることを提示。
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25

（％）
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• 近年、酷暑や豪雨といった異常気象の増加により、食料品の価格はその他の品目
の価格を上回って推移。

• とりわけ、コメに関しては、政府が公表している「適正生産量」を目安に農家が生産
する傾向。生産量目安は需要予測の近傍に設定されており、供給余力は小。

４．リスク②：わが国の食料供給の脆弱性
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（資料）農林水産省を基に日本総研作成
（注）2025年は2024年10月時点の見通し。
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（資料）総務省を基に日本総研作成
（注）後方12ヵ月移動平均。

（年/月）
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• トランプ政権下での気候変動対策の後退は、食料供給リスクを一段と高める可能
性。同政権は米国内の環境規制を緩和するほか、国際的な脱炭素の枠組みから
も脱退する方針。これにより、途上国などの脱炭素の機運も削がれる可能性。

• 温室効果ガスは、中国・米国を中心に、途上国を含む様々な国が排出。多国間
の連携がなくては、脱炭素の結果は得られない公算大。

４．リスク②：気候変動対策の後退が供給リスクを助長
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（資料）栂野 [2025b] などを参考に日本総研作成

トランプ政策が招く気候変動を巡る世界秩序の転換

トランプ政策 あ 世界への影響

米国のGHG排出増
環境規制の緩和

（自動車・エネルギー）

途上国中心に
脱炭素気運が低下

パリ協定離脱

途上国支援の停止

中国

31.4 

米国

13.6 インド

7.4 

ロシア

4.8 

日本

2.9 

その他

39.9 

二酸化炭素排出量の国別シェア（2022年、％）

（資料）全国地球温暖化防止活動推進センターを基に日本総研作成
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• 安全保障など国際公共財の供給を他国が担う場合、財政負担は各国に移転。
米政権は他国に防衛負担を要求しており、各国の防衛費の増額圧力に。

• 国内でも、参院選を前に各党が消費減税や全国民一律の給付を主張。財政の
持続性に対する信認が低下し、長期金利が一段と上昇すれば、政府が緊縮財政
を強いられ、経済悪化への対応力が低下するリスクも。

４．リスク③：財政拡大圧力の高まり
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各政党が掲げる主な家計支援策

（資料）各党資料・各種報道を基に日本総研作成
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各国の防衛費と米政権の要求（GDP比）

（％）

（資料）ストックホルム国際平和研究所、各種報道を基に日本総研作成
（注）NATOに求める目標は、防衛関連費も含めればGDP比５％。

（年）
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米国

3.5％（NATOに求める目標）

日本を含むアジアの同盟国も
ヨーロッパの同盟国と同じ水準
の負担を担うべき

米 国防総省の認識

食料品のみ 全品目

恒

久

減

税

・日本保守党

　　：恒久的に０％に

・社会民主党

　　：恒久的に０％に

・れいわ新選組

　　：速やかな廃止

・共産党

　　：５％。将来的に廃止

・参政党

　　：段階的な廃止

時

限

減

税

・立憲民主党

　　：１年間０％に

・日本維新の会

　　：２年間０％に

・国民民主党

　　：時限的に一律５％

給

付

・自民党、公明党

　　：全国民に２万円。子どもと住民税非課税世帯の

　　大人には２万円上乗せ。
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• トランプ政策が招く国際秩序の転換に対して、わが国は「三層構造」の対応が必要。

• 米国に対しては、単に米国の要求を鵜呑みにすることなく、戦略的な外交交渉を
行う必要。わが国企業の米国への投資や本邦市場へのアクセスと引き換えに、米
国からわが国への投資を呼び込むことも一案。

５．提言：米国との戦略的外交交渉
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（兆円）

わが国の対内直接投資（ストック）

（資料）日本銀行を基に日本総研作成
（注）関連会社から親会社への投資を親会社による投資の回収として計

 上されているため、「対外資産負債残高」等で公表される直接投資
 の金額と一致しない。

（年末）

（資料）西岡 [2025] を参考に日本総研作成

求められる「三層構造」の政策対応

戦略的

外交交渉

自由貿易

の維持

経済構造改革

米国
⚫ 中長期的な国益を見据えた

戦略的な外交交渉

友好国
⚫ 多国間連携の強化

日本国内
⚫ 地方産業構造の転換
⚫ 食料供給体制の再編
⚫ 効率的な財政運営
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• 米国トランプ政権による保護主義傾斜が強まるなか、友好国間では、多国間枠組
みの活用による自由貿易体制の維持など経済連携の深化が重要。

• わが国とCPTPP加盟国間の貿易総額は近年増加傾向。対米依存リスクの分散
に向けて、CPTPP加盟国の拡充や取引の増加などを通じて貿易多角化を進める
ことが有効。

５．提言：友好国との連携を通じた自由貿易の維持
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（資料）IMF、国連などを基に日本総研作成
（注1）CPTPPは英国を含む12ヵ国。
（注2）EUの輸出入は、加盟国の対EU輸出入を含む数値。
（注3）バブルは世界GDPに占める割合。各国のデータは2024年実績を

使用しており、一部はIMFの推計値による。

CPTPPと各国・地域の貿易・経済規模
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（資料）財務省を基に日本総研作成
（注）2024年12月加盟の英国は含まず。
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• 国内では、近年地方の雇用の受け皿として機能していた製造業が衰退傾向。

• 生産拠点の集約などにより既存の製造業の再構築を図るほか、半導体など先進
分野での新たな産業集積を形成する必要。

• 地方中核都市に高付加価値サービス業を集積することで、若年雇用の受け皿を
充実させ、「多極的な集中」を図ることも一案。

５．提言：地方経済における産業集積の形成
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（資料）総務省を基に日本総研作成
（注）個人向けサービスは、宿泊・飲食サ、生活関連サ、娯楽、教育・学習支援。

 地方圏は北海道、東北、北関東・甲信、北陸、中国、四国、九州、沖縄。

(万人)
地方圏の業種別就業者数の変化

（資料）西岡・藤本 [2025] を参考に日本総研作成

地方に求められる構造改革の方向性

既存の製造業の再構築1

2 新たな産業集積の形成

✓ デジタル技術やロボット技術の活用

✓ 生産拠点の集約により産業集積の質的進化を図る

3 高付加価値サービス業の集積

✓ 産官学の多様な主体によりクラスター型の集積を形成

✓ 熊本の半導体、秋田の洋上風力、新潟のITなどが先
進事例として挙げられる

✓ 地方中核都市に情報通信・金融・不動産などの高付
加価値サービス業の集積を形成する

✓ 東京一極集中ではなく、多極的な集中を企図



Copyright (C) 2025 The Japan Research Institute, Limited. All Rights Reserved.

• わが国の農林水産業では、資本装備率が低下トレンドにあり、労働生産性も概ね
横ばい圏で推移。アグリテックなど生産性を高める供給拡大への取り組みが急務。

• 地政学リスク要因などから資源供給を巡る懸念は高まりやすい状況。米国などから
のエネルギー調達拡充は、地政学リスクの低減につながるだけでなく、安全保障の
観点からも重要に。

５．提言：食料・エネルギーの供給・調達経路拡充

30

75

80

85

90

95

100

105

0

5

10

15

20

25

千

輸入金額（左目盛）

輸入単価（右目盛、1トン当たり）

わが国のLNG輸入相手国（上位10ヵ国）

（千億円）

（資料）財務省を基に日本総研作成

（千円）

60

70

80

90

100

110

120

130

600

650

700

750

800

850

1995 2000 05 10 15 20

資本装備率（左目盛）

労働生産性（右目盛）

（万円） （2015年=100）

農林水産業の資本装備率と労働生産性

（資料）内閣府を基に日本総研作成
（注）資本装備率=実質固定資本ストック/就業者数、

 労働生産性=実質GDP/就業者数、で計算。
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• 一律給付や減税など、歳出拡大・歳入縮小につながる政策案が台頭。給付対象
を住民税非課税世帯の一部に限定するなど、真に必要とする世帯に絞った支援が
不可欠。

• 金融政策が正常化される流れのなかで、金利上昇による財政負担は高まる方向。
超長期金利など財政への懸念が燻るなか、より効率的な財政運営が重要に。

５．提言：効率的な財政運営
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 （2025年4月4日）。新規国債発行額は、2029年度以降、前年
 度の額と同額で推移すると仮定。年限ごとの発行額は2025年度国債
 は高計画に基づき按分。

（兆円）

（年度）

予測
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