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米国

  (株)日本総合研究所 米国経済展望 2026年６月

◆足元の消費は伸びが鈍化

個人消費は減速。４月の実質個人消費は前月

から伸びが鈍化。内訳をみると、ヘルスケアなどサービ

ス消費が増加したものの、耐久財を中心とする財消

費が減少。

消費の拡大ペースが鈍化した背景として、所得環

境の悪化が指摘可能。４月の実質可処分所得は

前年比マイナスに転化。労働需給の緩和を受けて、

名目賃金上昇率の伸びが鈍化したほか、原油高に

よる物価上昇が家計の購買力を押し下げ。これに

伴い、５月のミシガン大消費者信頼感指数は過去

最低水準に低下するなど、家計のマインドも悪化。

◆所得環境の改善で消費は持ち直し

先行きの個人消費は緩やかに持ち直す見通し。

財・エネルギー価格の増勢一服や雇用情勢の持ち

直しを受けて、家計の所得環境は改善に向かうと予

想。求人倍率は足元で１倍を上回るなど、労働市

場には底打ちの兆し。また、旺盛なＡＩ需要に伴う

株高が資産効果を通じて高所得層の支出を下支

えする見込み。

◆住宅市場は当面、低迷する見込み

足元の住宅市場は不振。４月の住宅販売件数

は２ヵ月連続で前月から減少。住宅ローン金利の

高止まりなどを受けて、家計は住宅購入を先送り。

当面、住宅市場は低迷が続く見通し。インフレ圧

力の高まりから、ＦＲＢは当面政策金利を据え置く

とみられ、住宅ローン金利の高止まりが続くと予想。

概況：消費は緩やかな持ち直しへ
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米国

  (株)日本総合研究所 米国経済展望 2026年６月

◆企業収益は堅調

企業収益は堅調。１～３月期の税引き後収益

は前年比で高い伸びを維持。内訳をみると、内需の

拡大が収益をけん引。

企業の生産活動も拡大。４月の製造業生産は

前月から増加。コンピュータ・電子製品や輸送機器

の増産が全体を押し上げ。

◆設備投資は拡大も、下押し要因は残存

先行きも、設備投資は拡大する見通し。旺盛な

ＡＩ需要に対応して、コンピュータや電子製品など

の能力増強への投資が続く見込み。世界半導体市

場統計（ＷＳＴＳ）は、2027年における世界の

半導体市場の規模が25年の1.4倍に拡大すると予

測。米州はアジア・太平洋地域とともにそのけん引役

となる見込み。

また、国際緊急経済権限法（ＩＥＥＰＡ）に

基づき徴収された関税の還付も、企業の収益環境

の改善を通じて設備投資を下支えする可能性。報

道によれば、徴税された1,660億ドルのうち、およそ

半分の還付が既に承認。

もっとも、中東情勢の緊迫化が長引けば、サプライ

チェーンの混乱や不確実性の高まりを通じて企業活

動の下押し要因となる可能性。ＩＳＭが公表する

仕入価格指数や入荷遅延指数はともに上昇基調

で推移しており、供給網のひっ迫を示唆。

概況：ＡＩ需要が設備投資を押し上げ
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  (株)日本総合研究所 米国経済展望 2026年６月4

◆データセンター向け電力需要が拡大

米国ではデータセンター投資が加速。足元の投資

額は、ChatGPTが公開された2022年と比較して

３倍以上に増加。先行きも、ＡＩの社会実装の進

展に伴い、データセンター投資の拡大が続く見通し。

これに伴い、データセンター向けの電力需要も増加。

米エネルギー情報局（ＥＩＡ）の予測などを基に

推計すると、2050年の電力需要全体に占めるデー

タセンターの割合は、ベースラインで１割強、高電力

需要シナリオでは２割に達する見込み。ＡＩ関連セ

クターの需要増加にけん引され、2050年の電力消

費量は25年から最大で1.5倍に拡大する可能性。

◆需給のひっ迫や供給の不安定化がリスク

もっとも、電力供給には脆弱性。ＥＩＡによれば、

需要増加分のほとんどが天然ガスと再生可能エネル

ギーによる発電で賄われる見通しであるが、いずれも

供給リスクが残存。第１に、ガス火力発電所の設備

不足。世界的なガス発電の需要拡大を受けて、ガ

スタービン製造大手３社の受注残高は足元で増加。

報道等によれば、設備納入の遅れも生じており、発

電所稼働までのリードタイムも長期化。第２に、再エ

ネでの発電に必要な原材料の不足。なかでもニッケ

ルやケイ素、レアアースなどで供給が不足する可能性。

電力供給の制約が顕在化した場合、企業の投

資・生産活動が不安定化する恐れ。すでに足元の

電力価格は上昇しており、電力需給のひっ迫感が

強まる地域も。

トピック：データセンターが押し上げる米国の電力需要
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  (株)日本総合研究所 米国経済展望 2026年６月5

◆インフレへの警戒感を強めるＦＲＢ

ＦＲＢは、４月のＦＯＭＣで政策金利を据え置

き。公表された議事要旨によれば、ほとんどの参加

者がインフレリスクの高まりを指摘。３名の地区連銀

総裁が将来の利下げを示唆する文言の声明文から

の削除を主張するなど、ＦＲＢのインフレに対する

警戒感は強まっている状況。

市場ではＦＲＢの利上げ観測が高まり。エネル

ギー高でインフレ圧力が高まっていることを受けて、市

場参加者の政策金利見通しを反映する短中期の

フォワード金利は足元で上昇。

◆当面、政策金利は据え置かれると予想

ＦＲＢは当面、政策金利を据え置くと予想。背

景として、以下２点が指摘可能。

第１に、インフレ圧力の一服。原油高による物価

上昇は一時的なものとみられ、中東危機が収束す

れば、今秋以降インフレはピークアウトすると予想。

第２に、期待インフレ率の安定。市場参加者の長

期的なインフレ期待は概ね横ばい圏で推移している

ほか、一時上昇した短期のインフレ期待も足元では

沈静化。

もっとも、中東情勢を巡る混乱の長期化には要警

戒。エネルギーを中心とする持続的な価格上昇圧

力の高まりに伴い、長期的なインフレ期待が押し上

げられた場合、ＦＲＢは利上げを迫られる恐れ。

Fed Watch：政策金利は当面据え置きへ

（資料）FRBを基に日本総研作成
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  (株)日本総合研究所 米国経済展望 2026年６月6

米国景気・金利見通し：景気は回復、長期金利は当面横ばい圏

米国経済・物価見通し◆景気は回復へ

先行き、米国景気は回復する見通し。旺盛なＡ

Ｉ需要を背景に設備投資が増加するほか、株高に

伴う資産効果が高所得層の消費をけん引する見込

み。加えて、インフレの騰勢鈍化や労働市場の持ち

直しも、景気を下支えする公算。本年の実質ＧＤ

Ｐ成長率は２％台を維持すると予想。

◆長期金利は当面横ばい圏で推移

当面、ＦＲＢは政策金利を据え置く見通し。こう

した状況下で、長期金利は横ばい圏で推移すると

予想。もっとも、中東危機が長期化した場合、物価

上昇圧力やインフレ期待の高まりを受けて、ＦＲＢ

が利上げを迫られる可能性。その場合、長期金利も

上昇。

来年前半には、財・エネルギー価格の上昇に起因

するインフレが和らぐことでＦＲＢによる利下げが意

識され、長期金利は緩やかに低下する見通し。

米国金利見通し

関税率想定

 (四半期は季調済前期比年率、％、％ポイント）

2026年

７～９ 10～12 １～３ ４～６ ７～９ 10～12 １～３ ４～６

（実績） （予測） （実績） （予測）

実質ＧＤＰ 4.4 0.5 1.6 1.6 1.9 2.1 2.3 2.4 2.1 2.0 2.3

個人消費 3.5 1.9 1.4 1.3 1.5 1.8 2.0 2.1 2.6 1.8 2.0

住宅投資 ▲ 7.1 ▲ 1.7 ▲ 6.2 ▲ 3.0 ▲ 2.5 ▲ 0.5 1.1 1.2 ▲ 2.2 ▲ 4.0 0.1

設備投資 3.2 2.4 10.1 3.8 5.1 5.1 5.2 5.2 4.1 5.5 5.1

在庫投資（寄与度） ▲ 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 ▲ 0.1 ▲ 0.2 0.0

政府支出 2.2 ▲ 5.6 4.4 2.0 2.0 1.6 1.6 1.6 1.1 1.0 1.7

純輸出（寄与度） 1.6 ▲ 0.2 ▲ 1.3 ▲ 0.1 ▲ 0.1 ▲ 0.2 ▲ 0.2 ▲ 0.2 ▲ 0.2 0.1 ▲ 0.2

輸出 9.6 ▲ 3.2 13.1 2.2 2.5 2.8 3.0 3.2 1.6 4.5 3.0

輸入 ▲ 4.4 ▲ 1.0 21.1 2.5 2.6 3.2 3.4 3.6 2.7 2.8 3.3

実質最終需要 3.5 0.3 3.8 1.7 2.0 2.3 2.5 2.6 2.4 2.3 2.4

消費者物価 2.9 2.8 2.7 4.0 3.8 3.6 3.3 2.4 2.7 3.5 2.6

除く食料・ｴﾈﾙｷﾞｰ 3.1 2.7 2.5 2.8 2.7 2.6 2.5 2.3 2.9 2.7 2.3

（資料）BEA、BLSを基に日本総研作成

（注）在庫投資、純輸出の年間値は前年比寄与度、四半期値は前期比年率寄与度。消費者物価は前年（同期）比。　　　　　　

2027年2025年 2026年
2025年 2027年

国別 関税率 品目別 関税率

医薬品 100%

鉄鋼

アルミニウム

銅

自動車

半導体

木製家具

木材 10%

すべての国・

地域
10~12.5%

25%

50%

2.5
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3.5
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5.5

6.0

2025/6 9 12 26/3 6 9 12 27/3

（％）
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10年国債利回り

（資料）FRB、Bloomberg L.P.

予測
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英国の財政規律、地方選挙を受けて高まる緩和圧力― 「ドーマー条件」が満たされにくいな
か、金利上昇・ポンド安が進むリスク―

ジェイムズ・パ
ターソン

6月１日

日本と欧州が直面する「同盟国のトリレンマ」― 日本も辿る欧州の道、双方の協調で負担
軽減を ―

立石宗一郎
中井勇良
西岡慎一

5月26日 

為替介入後も根強い円安圧力 ― 円安是正には成長力の向上が不可欠 ― 立石宗一郎 ５月22日

データセンターが押し上げる米国の電力需要 ― 需給のひっ迫や供給の不安定化が投資・生
産活動の重石となる恐れ ―

森田一至 ５月22日

米中北京首脳会談に見える演出された安定と先送りの構図 福田直之 ５月18日

米国の太陽光パネルでの産業政策の後退とその影響 ― さらなる脱中国を重視、ＡＩ時代
の電力不足への対応とのジレンマに ―

野木森稔、
ジェイムズ・パ
ターソン

５月15日

米中北京首脳会談で想定される論点 ― 休戦の延長と対立の管理 ― 福田直之 ５月11日

原油高がもたらす共和党への逆風 ― インフレの負担は低中所得層に集中、選挙への影響も 
―

森田一至 ５月８日

公表済みのレポート（欧米経済関連）
詳細は、以下のリンクからPDF形式でご覧いただけます。
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