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Ⅰ. 2026年度日本経済の見通し

2025年度前半のわが国経済は、ト
ランプ関税（第2次トランプ政権におい
て進められている一連の関税措置）
の影響を受けて、外需（輸出－輸入）
において前倒しの動きやその反動が
みられたこと、また、2025年4月の建築
基準法等の改正に伴い、住宅投資に
おいて駆け込み着工の反動減があっ
たことなどから、振れを伴いながらも緩
やかに回復している。2025年度後半も
トランプ関税の影響等を受けて海外
経済は減速していることから、輸出は
弱い動きが続くだろう。一方、個人消
費は持ち直しの動きが続いていること、
設備投資も高水準にある企業収益を
背景として増加が続いていることから、
わが国経済は緩やかな回復が続くと
みる。2025年度の実質GDP（国内総

生産）成長率は0.8％と予想する。
2026年度も、外需は低調に推移す

ることが予想される。一方、個人消費、
設備投資は底堅く推移するだろう。ま
た、住宅投資もプラス成長に戻るとみ
る。こうした内需の下支えにより、2026
年度も緩やかな回復が続き、2026年
度の実質GDP成長率は、1.0％と予想
する。
なお、世界経済を見渡すと、ウクラ

イナや中東情勢、米中対立など不透
明要因は依然として多い。こうしたリ
スク要因により、わが国経済は下押し
される可能性があることに留意する
必要がある。（図表1、図表2）。

個人消費は、底堅く推移している。

2025年民間主要企業の春季賃上げ
率は5.52％と、2024年に続き5％超と
なった。ただ、米などの食料品価格の
上昇による物価上昇が続いているこ
とから、家計の節約志向は強まって
いる。このため個人消費は、持ち直し
の動きが続いているものの力強さを
欠いている。なお、2025年11月に閣
議決定された経済対策には物価高
対策として、ガソリン代や電気・ガス
代の負担軽減措置があるが、為替の
動向次第では、負担が十分に軽減さ
れないリスクも残る。
2026年の春闘賃上げ率は、人手
不足が強まっていること、企業収益は
鈍化しているものの高水準にあること
から、5％程度の賃上げ率が実現さ
れるだろう。また、物価上昇も落ちつ
いていくことが見込まれる。物価上昇
を反映した実質ベースでも賃金の改

善が進むことを受けて、個人消費は
緩やかな回復が続くと予想する。
設備投資は、緩やかな増加が続い

ている。企業収益は、製造業において
トランプ関税による下押しの影響がみ
られるものの、全体としては高水準に
ある。また、人手不足への対応として
の省力化関連投資、ＡＩ関連投資が
回復している。2026年度も、高水準に
ある企業収益を背景とし、ＡＩ関連や
省力化関連の投資需要から、設備投
資は増加が続くだろう。
住宅投資は、2025年4月の建築基

準法等の改正前の駆け込み需要の
反動減から、2025年度前半は大きく
落ち込んだ。ただ、法律改正の影響
は収まっており、2025年10月の新設住
宅着工戸数は、7ゕ月ぶりに前年比増
となった。2025年度からの反動もあり、
2026年度はプラス成長に戻るとみる。
公共投資は、「防災・減災、国土強

靭化のための5か年加速化対策」（計
画期間2021～2025年度の5年間）
に基づく関連工事が進捗している。

2026年度以降は、「第１次国土強靭
化実施中期計画」（計画期間2026～
2030年度の5年間）に基づき、国土強
靭化計画が推進される。同計画の事
業規模は、約20兆円で、現在実施中
の5か年加速化対策（事業規模約15
兆円）を上回っており、公共投資は増
加すると予想する。また、政府最終消
費支出は医療費等の増加により増加
している。高齢化の進展により、医療・
介護費は増加が続くと見込まれ、
2026年度も政府最終消費支出は増
加するとみる。
輸出は、トランプ関税の影響を受け

て自動車輸出の減少が鮮明となった
ことから、2025年7～9月期に落ち込ん
だ。今後も海外経済の減速の影響に
より、弱い動きが続くだろう。GDPの統
計上、サービスの輸出とされるインバ
ウンド消費の動向も気がかりである。
2024年のインバウンド消費8.1兆円
（観光庁、確報）の20％強を中国人観
光客が占める。中国政府は、2025年
11月から日本への渡航自粛を要請し

ている。中国との関係悪化が長引け
ば、コロナ禍後、順調に回復してきた
インバウンド消費への影響が懸念さ
れる。輸入は、内需の回復が続いて
いることから財（モノ）の輸入は増加
が続くだろう。また、海外のクラウド
サービスや動画配信サービスの利用
料の支払いが増加していることから、
サービスの輸入も増加が続くだろう。
2025、2026年度は輸入が輸出を上回
り、GDP成長率にとって外需はマイナ
ス寄与になるだろう。

わが国の主要貿易先である米国、
中国、欧州（ユーロ圏）の経済見通し
は次のとおりである。
米国経済は拡大が続いているもの

の、その伸びは緩やかになっている。
GDPの約７割を占める個人消費は、
関税率引き上げに伴う駆け込み需要、
その後の反動減によって、振れを伴い
ながらも米国経済をけん引している。
ただ、非農業部門雇用者数の増加
ペースが鈍化するなど雇用情勢には

陰りがみられる。このため、米国の中
央銀行である連邦準備制度理事会
（FRB）は、2025年9月に政策金利の
引き下げを再開した。また、トランプ関
税による消費者物価上昇率への影
響は今のところ限定的であるが、今
後、関税率引き上げの価格転嫁の進
展によって、インフレが再燃する懸念
が残る（図表3）。
今後は、2025年7月に成立した大
型減税の効果が発現することもあり、
個人消費は堅調に推移するだろう。
設備投資も、ＡＩ関連の投資需要、関
税交渉の過程で決まった対米直接
投資などにより、増加が続くだろう。こ
うした内需に支えられ、米国経済は
2026年も堅調に推移すると予想する。
中国経済は足踏み状態が続いて

いる。不動産不況の長期化により若
年失業率が高止まりするなど失業率

の改善が遅れ、家計は節約志向を強
めている。自動車や省エネ家電製品
の買い替え支援策の効果はみられる
ものの、個人消費の伸びは弱い。
2025年10月の米中首脳会談での合
意を受けて、2025年11月から1年間、
米国の対中追加関税が20％に引き下
げられたことで、中国経済を下押しす
る圧力は弱まることになる。ただ、不動
産不況は2026年も続く見込みである。
また、買い替え支援策等も自立的な
景気回復につながっていない。中国
経済はさらに減速すると予想する。
欧州経済（ユーロ圏）は、持ち直し

の動きがみられる。消費者物価上昇
の鈍化と名目賃金の上昇を受けて実
質賃金がプラスで推移していること
から、個人消費は持ち直しの動きが
続いている。停滞が続いていた輸出
も、米国の駆け込み需要を受けて回

復している。また、ユーロ圏最大の経
済大国であるドイツは、財政拡張に
舵をきったことによって企業の景況感
が改善している。今後は、政策金利
の引き下げ効果が浸透していくことに
も支えられ、2026年も欧州経済は持
ち直しの動きが続くと予想する。

こうしたマクロ経済の状況下、当地
域の主要経済はどのような状況にあ
るのだろうか。以下に産業別の現況と
今後の動向について述べる。

1. 経済成長率の見通し

2. 需要項目別見通し
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四半期実質ＧＤＰ成長率寄与度推移図表2

出所：内閣府「国民経済計算2025年7～9月期（2次速報値）」よりOKB総研にて作成
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2025年度前半のわが国経済は、ト
ランプ関税（第2次トランプ政権におい
て進められている一連の関税措置）
の影響を受けて、外需（輸出－輸入）
において前倒しの動きやその反動が
みられたこと、また、2025年4月の建築
基準法等の改正に伴い、住宅投資に
おいて駆け込み着工の反動減があっ
たことなどから、振れを伴いながらも緩
やかに回復している。2025年度後半も
トランプ関税の影響等を受けて海外
経済は減速していることから、輸出は
弱い動きが続くだろう。一方、個人消
費は持ち直しの動きが続いていること、
設備投資も高水準にある企業収益を
背景として増加が続いていることから、
わが国経済は緩やかな回復が続くと
みる。2025年度の実質GDP（国内総

生産）成長率は0.8％と予想する。
2026年度も、外需は低調に推移す

ることが予想される。一方、個人消費、
設備投資は底堅く推移するだろう。ま
た、住宅投資もプラス成長に戻るとみ
る。こうした内需の下支えにより、2026
年度も緩やかな回復が続き、2026年
度の実質GDP成長率は、1.0％と予想
する。
なお、世界経済を見渡すと、ウクラ

イナや中東情勢、米中対立など不透
明要因は依然として多い。こうしたリ
スク要因により、わが国経済は下押し
される可能性があることに留意する
必要がある。（図表1、図表2）。

個人消費は、底堅く推移している。

2025年民間主要企業の春季賃上げ
率は5.52％と、2024年に続き5％超と
なった。ただ、米などの食料品価格の
上昇による物価上昇が続いているこ
とから、家計の節約志向は強まって
いる。このため個人消費は、持ち直し
の動きが続いているものの力強さを
欠いている。なお、2025年11月に閣
議決定された経済対策には物価高
対策として、ガソリン代や電気・ガス
代の負担軽減措置があるが、為替の
動向次第では、負担が十分に軽減さ
れないリスクも残る。
2026年の春闘賃上げ率は、人手

不足が強まっていること、企業収益は
鈍化しているものの高水準にあること
から、5％程度の賃上げ率が実現さ
れるだろう。また、物価上昇も落ちつ
いていくことが見込まれる。物価上昇
を反映した実質ベースでも賃金の改

善が進むことを受けて、個人消費は
緩やかな回復が続くと予想する。
設備投資は、緩やかな増加が続い

ている。企業収益は、製造業において
トランプ関税による下押しの影響がみ
られるものの、全体としては高水準に
ある。また、人手不足への対応として
の省力化関連投資、ＡＩ関連投資が
回復している。2026年度も、高水準に
ある企業収益を背景とし、ＡＩ関連や
省力化関連の投資需要から、設備投
資は増加が続くだろう。
住宅投資は、2025年4月の建築基

準法等の改正前の駆け込み需要の
反動減から、2025年度前半は大きく
落ち込んだ。ただ、法律改正の影響
は収まっており、2025年10月の新設住
宅着工戸数は、7ゕ月ぶりに前年比増
となった。2025年度からの反動もあり、
2026年度はプラス成長に戻るとみる。
公共投資は、「防災・減災、国土強

靭化のための5か年加速化対策」（計
画期間2021～2025年度の5年間）
に基づく関連工事が進捗している。

2026年度以降は、「第１次国土強靭
化実施中期計画」（計画期間2026～
2030年度の5年間）に基づき、国土強
靭化計画が推進される。同計画の事
業規模は、約20兆円で、現在実施中
の5か年加速化対策（事業規模約15
兆円）を上回っており、公共投資は増
加すると予想する。また、政府最終消
費支出は医療費等の増加により増加
している。高齢化の進展により、医療・
介護費は増加が続くと見込まれ、
2026年度も政府最終消費支出は増
加するとみる。
輸出は、トランプ関税の影響を受け

て自動車輸出の減少が鮮明となった
ことから、2025年7～9月期に落ち込ん
だ。今後も海外経済の減速の影響に
より、弱い動きが続くだろう。GDPの統
計上、サービスの輸出とされるインバ
ウンド消費の動向も気がかりである。
2024年のインバウンド消費8.1兆円
（観光庁、確報）の20％強を中国人観
光客が占める。中国政府は、2025年
11月から日本への渡航自粛を要請し

ている。中国との関係悪化が長引け
ば、コロナ禍後、順調に回復してきた
インバウンド消費への影響が懸念さ
れる。輸入は、内需の回復が続いて
いることから財（モノ）の輸入は増加
が続くだろう。また、海外のクラウド
サービスや動画配信サービスの利用
料の支払いが増加していることから、
サービスの輸入も増加が続くだろう。
2025、2026年度は輸入が輸出を上回
り、GDP成長率にとって外需はマイナ
ス寄与になるだろう。

わが国の主要貿易先である米国、
中国、欧州（ユーロ圏）の経済見通し
は次のとおりである。
米国経済は拡大が続いているもの

の、その伸びは緩やかになっている。
GDPの約７割を占める個人消費は、
関税率引き上げに伴う駆け込み需要、
その後の反動減によって、振れを伴い
ながらも米国経済をけん引している。
ただ、非農業部門雇用者数の増加
ペースが鈍化するなど雇用情勢には

陰りがみられる。このため、米国の中
央銀行である連邦準備制度理事会
（FRB）は、2025年9月に政策金利の
引き下げを再開した。また、トランプ関
税による消費者物価上昇率への影
響は今のところ限定的であるが、今
後、関税率引き上げの価格転嫁の進
展によって、インフレが再燃する懸念
が残る（図表3）。
今後は、2025年7月に成立した大
型減税の効果が発現することもあり、
個人消費は堅調に推移するだろう。
設備投資も、ＡＩ関連の投資需要、関
税交渉の過程で決まった対米直接
投資などにより、増加が続くだろう。こ
うした内需に支えられ、米国経済は
2026年も堅調に推移すると予想する。
中国経済は足踏み状態が続いて

いる。不動産不況の長期化により若
年失業率が高止まりするなど失業率

の改善が遅れ、家計は節約志向を強
めている。自動車や省エネ家電製品
の買い替え支援策の効果はみられる
ものの、個人消費の伸びは弱い。
2025年10月の米中首脳会談での合
意を受けて、2025年11月から1年間、
米国の対中追加関税が20％に引き下
げられたことで、中国経済を下押しす
る圧力は弱まることになる。ただ、不動
産不況は2026年も続く見込みである。
また、買い替え支援策等も自立的な
景気回復につながっていない。中国
経済はさらに減速すると予想する。
欧州経済（ユーロ圏）は、持ち直し

の動きがみられる。消費者物価上昇
の鈍化と名目賃金の上昇を受けて実
質賃金がプラスで推移していること
から、個人消費は持ち直しの動きが
続いている。停滞が続いていた輸出
も、米国の駆け込み需要を受けて回

復している。また、ユーロ圏最大の経
済大国であるドイツは、財政拡張に
舵をきったことによって企業の景況感
が改善している。今後は、政策金利
の引き下げ効果が浸透していくことに
も支えられ、2026年も欧州経済は持
ち直しの動きが続くと予想する。

こうしたマクロ経済の状況下、当地
域の主要経済はどのような状況にあ
るのだろうか。以下に産業別の現況と
今後の動向について述べる。
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◆米商務省は2025年9月24日、ロボットや産業機
械、医療機器の輸入について調査を始めたことを
明らかにした。調査は通商拡大法第232条に基づ
き、9月2日に開始した。
◆政府は企業の国内投資を後押しするため、2026
年度の税制改正で設備投資額の８％を法人税額
から差し引く税額控除を設ける。トランプ関税の影
響で対米輸出が落ち込む企業を対象に、控除額を
投資の１５％に拡大する優遇措置も用意する。５年
間の時限措置とし、減税規模は年間5,000億円を
見込む。

◆日本最大級の工作機械見本市「メカトロテックジャ
パン2025」が2025年10月22日から25日まで、
ポートメッセなごやで開催された。出展者数は
524社・団体で、4日間で77,613人の来場者が訪
れた。

業界トピック
◆外需は中国および米国向けを中心に堅調に推移している。一方、内需は
トランプ関税の影響を受け、自動車向けを中心に弱含んでいる。半導体
製造装置は堅調な一方、中国向けで需要が一巡している。

◆一般社団法人日本工作機械工業会発表の2025年１月～９月の工作機
械受注高では、国内受注高は前年同期比0.2％減、海外受注高は8.6％
増。受注高全体は前年同期比5.9％増となった。

◆内需に関しては、人手不足を背景とした省人化や自動化ニーズが引き
続き見込まれるほか、政府が２０２６年度の税制改正で新設を検討して
いる設備投資促進税制による設備投資需要拡大も追い風となる。外需
に関しては、米中を中心とした投資需要の高まりが期待される一方で、
マシニングセンタが鉄鋼製品の派生品として米国の追加関税の対象と
なったほか、米政府は工作機械や医療機器に対する分野別関税の導入
を検討しており、今後対象がさらに広がる可能性がある。また、中国経
済の減速や日中関係の悪化の影響も懸念材料。

◆半導体製造装置は、AI向け半導体の旺盛な需要を背景に堅調な推移が
見込まれる。

今後の予測

現況

Ⅱ. 地域主要産業の動向

１．製造業

（2025.12.9）
ＯＫＢ総研　調査部　纐纈 光元

はん用・生産用・業務用機械工業　外需がけん引も、トランプ関税の影響が不透明1

主要国の消費者物価指数（前年比）図表3
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2025年度前半のわが国経済は、ト
ランプ関税（第2次トランプ政権におい
て進められている一連の関税措置）
の影響を受けて、外需（輸出－輸入）
において前倒しの動きやその反動が
みられたこと、また、2025年4月の建築
基準法等の改正に伴い、住宅投資に
おいて駆け込み着工の反動減があっ
たことなどから、振れを伴いながらも緩
やかに回復している。2025年度後半も
トランプ関税の影響等を受けて海外
経済は減速していることから、輸出は
弱い動きが続くだろう。一方、個人消
費は持ち直しの動きが続いていること、
設備投資も高水準にある企業収益を
背景として増加が続いていることから、
わが国経済は緩やかな回復が続くと
みる。2025年度の実質GDP（国内総

生産）成長率は0.8％と予想する。
2026年度も、外需は低調に推移す

ることが予想される。一方、個人消費、
設備投資は底堅く推移するだろう。ま
た、住宅投資もプラス成長に戻るとみ
る。こうした内需の下支えにより、2026
年度も緩やかな回復が続き、2026年
度の実質GDP成長率は、1.0％と予想
する。
なお、世界経済を見渡すと、ウクラ

イナや中東情勢、米中対立など不透
明要因は依然として多い。こうしたリ
スク要因により、わが国経済は下押し
される可能性があることに留意する
必要がある。（図表1、図表2）。

個人消費は、底堅く推移している。

2025年民間主要企業の春季賃上げ
率は5.52％と、2024年に続き5％超と
なった。ただ、米などの食料品価格の
上昇による物価上昇が続いているこ
とから、家計の節約志向は強まって
いる。このため個人消費は、持ち直し
の動きが続いているものの力強さを
欠いている。なお、2025年11月に閣
議決定された経済対策には物価高
対策として、ガソリン代や電気・ガス
代の負担軽減措置があるが、為替の
動向次第では、負担が十分に軽減さ
れないリスクも残る。
2026年の春闘賃上げ率は、人手
不足が強まっていること、企業収益は
鈍化しているものの高水準にあること
から、5％程度の賃上げ率が実現さ
れるだろう。また、物価上昇も落ちつ
いていくことが見込まれる。物価上昇
を反映した実質ベースでも賃金の改

善が進むことを受けて、個人消費は
緩やかな回復が続くと予想する。
設備投資は、緩やかな増加が続い

ている。企業収益は、製造業において
トランプ関税による下押しの影響がみ
られるものの、全体としては高水準に
ある。また、人手不足への対応として
の省力化関連投資、ＡＩ関連投資が
回復している。2026年度も、高水準に
ある企業収益を背景とし、ＡＩ関連や
省力化関連の投資需要から、設備投
資は増加が続くだろう。
住宅投資は、2025年4月の建築基
準法等の改正前の駆け込み需要の
反動減から、2025年度前半は大きく
落ち込んだ。ただ、法律改正の影響
は収まっており、2025年10月の新設住
宅着工戸数は、7ゕ月ぶりに前年比増
となった。2025年度からの反動もあり、
2026年度はプラス成長に戻るとみる。
公共投資は、「防災・減災、国土強
靭化のための5か年加速化対策」（計
画期間2021～2025年度の5年間）
に基づく関連工事が進捗している。

2026年度以降は、「第１次国土強靭
化実施中期計画」（計画期間2026～
2030年度の5年間）に基づき、国土強
靭化計画が推進される。同計画の事
業規模は、約20兆円で、現在実施中
の5か年加速化対策（事業規模約15
兆円）を上回っており、公共投資は増
加すると予想する。また、政府最終消
費支出は医療費等の増加により増加
している。高齢化の進展により、医療・
介護費は増加が続くと見込まれ、
2026年度も政府最終消費支出は増
加するとみる。
輸出は、トランプ関税の影響を受け

て自動車輸出の減少が鮮明となった
ことから、2025年7～9月期に落ち込ん
だ。今後も海外経済の減速の影響に
より、弱い動きが続くだろう。GDPの統
計上、サービスの輸出とされるインバ
ウンド消費の動向も気がかりである。
2024年のインバウンド消費8.1兆円
（観光庁、確報）の20％強を中国人観
光客が占める。中国政府は、2025年
11月から日本への渡航自粛を要請し

ている。中国との関係悪化が長引け
ば、コロナ禍後、順調に回復してきた
インバウンド消費への影響が懸念さ
れる。輸入は、内需の回復が続いて
いることから財（モノ）の輸入は増加
が続くだろう。また、海外のクラウド
サービスや動画配信サービスの利用
料の支払いが増加していることから、
サービスの輸入も増加が続くだろう。
2025、2026年度は輸入が輸出を上回
り、GDP成長率にとって外需はマイナ
ス寄与になるだろう。

わが国の主要貿易先である米国、
中国、欧州（ユーロ圏）の経済見通し
は次のとおりである。
米国経済は拡大が続いているもの

の、その伸びは緩やかになっている。
GDPの約７割を占める個人消費は、
関税率引き上げに伴う駆け込み需要、
その後の反動減によって、振れを伴い
ながらも米国経済をけん引している。
ただ、非農業部門雇用者数の増加
ペースが鈍化するなど雇用情勢には

陰りがみられる。このため、米国の中
央銀行である連邦準備制度理事会
（FRB）は、2025年9月に政策金利の
引き下げを再開した。また、トランプ関
税による消費者物価上昇率への影
響は今のところ限定的であるが、今
後、関税率引き上げの価格転嫁の進
展によって、インフレが再燃する懸念
が残る（図表3）。
今後は、2025年7月に成立した大

型減税の効果が発現することもあり、
個人消費は堅調に推移するだろう。
設備投資も、ＡＩ関連の投資需要、関
税交渉の過程で決まった対米直接
投資などにより、増加が続くだろう。こ
うした内需に支えられ、米国経済は
2026年も堅調に推移すると予想する。
中国経済は足踏み状態が続いて

いる。不動産不況の長期化により若
年失業率が高止まりするなど失業率

の改善が遅れ、家計は節約志向を強
めている。自動車や省エネ家電製品
の買い替え支援策の効果はみられる
ものの、個人消費の伸びは弱い。
2025年10月の米中首脳会談での合
意を受けて、2025年11月から1年間、
米国の対中追加関税が20％に引き下
げられたことで、中国経済を下押しす
る圧力は弱まることになる。ただ、不動
産不況は2026年も続く見込みである。
また、買い替え支援策等も自立的な
景気回復につながっていない。中国
経済はさらに減速すると予想する。
欧州経済（ユーロ圏）は、持ち直し

の動きがみられる。消費者物価上昇
の鈍化と名目賃金の上昇を受けて実
質賃金がプラスで推移していること
から、個人消費は持ち直しの動きが
続いている。停滞が続いていた輸出
も、米国の駆け込み需要を受けて回

復している。また、ユーロ圏最大の経
済大国であるドイツは、財政拡張に
舵をきったことによって企業の景況感
が改善している。今後は、政策金利
の引き下げ効果が浸透していくことに
も支えられ、2026年も欧州経済は持
ち直しの動きが続くと予想する。

こうしたマクロ経済の状況下、当地
域の主要経済はどのような状況にあ
るのだろうか。以下に産業別の現況と
今後の動向について述べる。

参考文献
・日本銀行「経済・物価情勢の展望（2025年10月）」
・内閣府『世界経済の潮流2025年Ⅰ－米国の通
商政策を受けた世界経済の動向－』
・ニッセイ基礎研究所「2025～2027年度経済見
通し－25年7-9月期GDP2次速報後改定（2025
年12月8日）」

◆米商務省は2025年9月24日、ロボットや産業機
械、医療機器の輸入について調査を始めたことを
明らかにした。調査は通商拡大法第232条に基づ
き、9月2日に開始した。
◆政府は企業の国内投資を後押しするため、2026
年度の税制改正で設備投資額の８％を法人税額
から差し引く税額控除を設ける。トランプ関税の影
響で対米輸出が落ち込む企業を対象に、控除額を
投資の１５％に拡大する優遇措置も用意する。５年
間の時限措置とし、減税規模は年間5,000億円を
見込む。

◆日本最大級の工作機械見本市「メカトロテックジャ
パン2025」が2025年10月22日から25日まで、
ポートメッセなごやで開催された。出展者数は
524社・団体で、4日間で77,613人の来場者が訪
れた。

業界トピック
◆外需は中国および米国向けを中心に堅調に推移している。一方、内需は
トランプ関税の影響を受け、自動車向けを中心に弱含んでいる。半導体
製造装置は堅調な一方、中国向けで需要が一巡している。

◆一般社団法人日本工作機械工業会発表の2025年１月～９月の工作機
械受注高では、国内受注高は前年同期比0.2％減、海外受注高は8.6％
増。受注高全体は前年同期比5.9％増となった。

◆内需に関しては、人手不足を背景とした省人化や自動化ニーズが引き
続き見込まれるほか、政府が２０２６年度の税制改正で新設を検討して
いる設備投資促進税制による設備投資需要拡大も追い風となる。外需
に関しては、米中を中心とした投資需要の高まりが期待される一方で、
マシニングセンタが鉄鋼製品の派生品として米国の追加関税の対象と
なったほか、米政府は工作機械や医療機器に対する分野別関税の導入
を検討しており、今後対象がさらに広がる可能性がある。また、中国経
済の減速や日中関係の悪化の影響も懸念材料。

◆半導体製造装置は、AI向け半導体の旺盛な需要を背景に堅調な推移が
見込まれる。

今後の予測

現況

Ⅱ. 地域主要産業の動向

１．製造業

（2025.12.9）
ＯＫＢ総研　調査部　纐纈 光元

はん用・生産用・業務用機械工業　外需がけん引も、トランプ関税の影響が不透明1

主要国の消費者物価指数（前年比）図表3
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生産用機械工業（＊） 生産指数（季節調整済） 工作機械受注高

出所：経済産業省、岐阜県、愛知県
（＊）岐阜県は、汎用・生産用・業務用機械工業。

出所：一般社団法人日本工作機械工業会の資料よりＯＫＢ総研にて作成
（＊）2025年の数値は推計値。
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◆乗用車メーカー8社の2025年度上半期国内生産は前年同期比0.2％
減。トヨタは同3.4%増、ダイハツは同27.0%増と、2024年の認証不
正問題からの反動によりプラスとなった。一方、他6社は前年割れとなり、
特に日産が同12.9%減、マツダが同9.3%減とマイナス幅が大きかった。

◆名古屋税関の2025年度上半期の自動車輸出額は前年同期比1.5％減、
自動車の部分品は同7.4％減。自動車は米国向け乗用車の輸出価格の
低下に伴う減少が響いた。自動車の部分品は中国向けが低調だった。

◆2025年度上半期の国内新車販売台数は、登録車が前年同期比1.8％
減となった一方、軽自動車は同4.7％増となった。

◆トヨタ自動車は2025年8月7日、愛知県豊田市（貞
宝町周辺）に車両工場を新設すると発表。2030年
代初頭の稼働開始を目指す。

◆トヨタ自動車は2025年11月13日、米国において
今後5年間で最大100億ドルの追加投資を行うこ
とを発表。同月18日にはその一環としてHEVの
生産に関わる米国内の5カ所の工場に、総額9億
1,200万ドルを投資することを発表した。

◆政府は、自動車や軽自動車の取得時にかかる「環
境性能割」について、課税を2年間停止する方向
で調整していることが分かった。購入時の税負担
を軽減し、国内市場の活性化を図る狙い。
◆日本自動車工業会は、「Japan Mobility Show 
2025」を2025年10月30日から11月9日まで東
京ビッグサイトにて開催。過去最多となる合計
522社の企業・団体が参加し、101万人が来場した。

現況 業界トピック

◆自動車関連の輸出は、当面は関税負担を自社で吸収する動きが続くも、
米国市場において販売価格への関税コストの転嫁が徐々に進むと予
想される。現地生産比率の上昇や海外経済の減速も重なり、輸出の伸
びは鈍化する可能性がある。また、電動化対応に伴う需要変動や半導
体などの供給制約も、生産の下振れリスク要因となる。国内市場につ
いては、環境性能割の停止やガソリンの暫定税率廃止など税制改正に
よる税負担軽減が追い風となる一方、物価高による消費者の購買意欲
低下が懸念される。

◆足元では、2026年のアジア・アジアパラ競技大会開催に伴うバス等
の商用車の需要増加に期待が高まっている。

今後の予測

◆電気機械工業では、回転電気機械は堅調、開閉制御装置は横ばい。電池は
リチウムイオン蓄電池が好調。空調・住宅関連機器はエアコンを中心に概ね
横ばいとなっている。情報通信機械工業では、パソコンなどの電子計算機が
回復基調な一方、無線通信機器は軟調となっている。電子部品・デバイス工
業では、ロジックICやメモリーIC、電子回路基板が堅調な一方、液晶パネル
やトランジスタなどは低迷。コンデンサなど受動部品は低水準で横ばい。

◆2025年上期の家電大型専門店販売額は、「AV家電」等が減少した一方、ト
ランプ関税やOSサポート終了前の駆け込み需要、一部自治体の購入補助
金を背景としたエアコン販売の堅調さ等を主因に、「通信家電」や「生活家
電」が増加。前年同期比4.6%増となった。

◆イビデンは2025年10月10日、新工場「大野事業
場」（岐阜県揖斐郡大野町）の開所式を行った。大
野事業場は2021年9月に工場用地を取得し、
2022年12月着工、2025年1月に開設。ICパッ
ケージ基板生産工場として、AIサーバー向け製品
を中心に10月より量産稼働を順次開始している。
◆ＩＣＴ市場調査コンサルティングのＭＭ総研によると、
2025年度通期のスマートフォン出荷台数は3,205
万台（前年度比6.7％増）と予測。下取りプログラム
による安定した機種変更と携帯キャリアによる乗り
換え顧客の獲得競争の継続により底堅く推移する
見込み（2025年11月17日発表）。

◆世界半導体市場統計（WSTS）によると、2025年の
世界半導体市場は前年比22.5%増と成長加速を予
測。大手企業等によるデータセンター投資が勢いを
増しており、その恩恵を受けるメモリー製品やロジッ
ク製品の高成長を予想。AI機能を搭載したスマート
フォンやパソコン等、いわゆるエッジAIと呼ばれる領
域も成長に寄与すると予測された。2026年は前年
比26.3%増と更なる成長加速を予測。引き続きデー
タセンター投資がけん引し、特にメモリー製品とロ
ジック製品で高成長を見込んでいる。一方、地政学
的リスクなど先行き不透明感から、AI関連以外では
特段の高成長を予測せず（2025年12月2日発表）。

現況 業界トピック

◆電気機械工業は、重電機器では機械設備等の脱炭素化や電動化の進展、再
生可能エネルギー設備の導入増加、AIやデータセンター向け電力需要の拡
大が下支えし堅調な推移を見込む。一方で、自動車分野におけるEV需要の
減速や、設備投資需要の鈍化が懸念される。白物・生活家電ではインバウン
ド需要が見込まれるも、国際競争力の低下や物価高による買い控えが下振
れリスクとなる。

◆情報通信機械工業は、パソコンやタブレットの需要が底堅い中、企業のDX
進展によるIT投資の増加も追い風となり、全体として緩やかな成長が見込ま
れる。AI搭載デバイスやIOT機器、5G/6Gインフラなど高付加価値分野の
成長も期待される。一方で、民生用電子機械は個人消費の弱含みや人口減
に伴う市場縮小により伸び悩む可能性。電子部品・デバイス工業は、AIや自
動車、産業機器向け半導体がけん引し、安定した成長を見込む。

今後の予測

電気・情報通信機械工業　電動化・AI需要が追い風 輸送機械工業　トランプ関税による米国市場での伸び悩みが懸念される

出所：経済産業省、岐阜県、愛知県
（＊）岐阜県は、電気機械工業。

出所：経済産業省「商業動態統計」よりＯＫＢ総研にて作成
（＊）2025年の数値は推計値。

出所：中部運輸局、全国軽自動車販売協会資料よりＯＫＢ総研にて作成
（＊）2025年度は推計値。
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◆乗用車メーカー8社の2025年度上半期国内生産は前年同期比0.2％
減。トヨタは同3.4%増、ダイハツは同27.0%増と、2024年の認証不
正問題からの反動によりプラスとなった。一方、他6社は前年割れとなり、
特に日産が同12.9%減、マツダが同9.3%減とマイナス幅が大きかった。

◆名古屋税関の2025年度上半期の自動車輸出額は前年同期比1.5％減、
自動車の部分品は同7.4％減。自動車は米国向け乗用車の輸出価格の
低下に伴う減少が響いた。自動車の部分品は中国向けが低調だった。

◆2025年度上半期の国内新車販売台数は、登録車が前年同期比1.8％
減となった一方、軽自動車は同4.7％増となった。

◆トヨタ自動車は2025年8月7日、愛知県豊田市（貞
宝町周辺）に車両工場を新設すると発表。2030年
代初頭の稼働開始を目指す。

◆トヨタ自動車は2025年11月13日、米国において
今後5年間で最大100億ドルの追加投資を行うこ
とを発表。同月18日にはその一環としてHEVの
生産に関わる米国内の5カ所の工場に、総額9億
1,200万ドルを投資することを発表した。

◆政府は、自動車や軽自動車の取得時にかかる「環
境性能割」について、課税を2年間停止する方向
で調整していることが分かった。購入時の税負担
を軽減し、国内市場の活性化を図る狙い。
◆日本自動車工業会は、「Japan Mobility Show 
2025」を2025年10月30日から11月9日まで東
京ビッグサイトにて開催。過去最多となる合計
522社の企業・団体が参加し、101万人が来場した。

現況 業界トピック

◆自動車関連の輸出は、当面は関税負担を自社で吸収する動きが続くも、
米国市場において販売価格への関税コストの転嫁が徐々に進むと予
想される。現地生産比率の上昇や海外経済の減速も重なり、輸出の伸
びは鈍化する可能性がある。また、電動化対応に伴う需要変動や半導
体などの供給制約も、生産の下振れリスク要因となる。国内市場につ
いては、環境性能割の停止やガソリンの暫定税率廃止など税制改正に
よる税負担軽減が追い風となる一方、物価高による消費者の購買意欲
低下が懸念される。

◆足元では、2026年のアジア・アジアパラ競技大会開催に伴うバス等
の商用車の需要増加に期待が高まっている。

今後の予測

◆電気機械工業では、回転電気機械は堅調、開閉制御装置は横ばい。電池は
リチウムイオン蓄電池が好調。空調・住宅関連機器はエアコンを中心に概ね
横ばいとなっている。情報通信機械工業では、パソコンなどの電子計算機が
回復基調な一方、無線通信機器は軟調となっている。電子部品・デバイス工
業では、ロジックICやメモリーIC、電子回路基板が堅調な一方、液晶パネル
やトランジスタなどは低迷。コンデンサなど受動部品は低水準で横ばい。

◆2025年上期の家電大型専門店販売額は、「AV家電」等が減少した一方、ト
ランプ関税やOSサポート終了前の駆け込み需要、一部自治体の購入補助
金を背景としたエアコン販売の堅調さ等を主因に、「通信家電」や「生活家
電」が増加。前年同期比4.6%増となった。

◆イビデンは2025年10月10日、新工場「大野事業
場」（岐阜県揖斐郡大野町）の開所式を行った。大
野事業場は2021年9月に工場用地を取得し、
2022年12月着工、2025年1月に開設。ICパッ
ケージ基板生産工場として、AIサーバー向け製品
を中心に10月より量産稼働を順次開始している。
◆ＩＣＴ市場調査コンサルティングのＭＭ総研によると、
2025年度通期のスマートフォン出荷台数は3,205
万台（前年度比6.7％増）と予測。下取りプログラム
による安定した機種変更と携帯キャリアによる乗り
換え顧客の獲得競争の継続により底堅く推移する
見込み（2025年11月17日発表）。

◆世界半導体市場統計（WSTS）によると、2025年の
世界半導体市場は前年比22.5%増と成長加速を予
測。大手企業等によるデータセンター投資が勢いを
増しており、その恩恵を受けるメモリー製品やロジッ
ク製品の高成長を予想。AI機能を搭載したスマート
フォンやパソコン等、いわゆるエッジAIと呼ばれる領
域も成長に寄与すると予測された。2026年は前年
比26.3%増と更なる成長加速を予測。引き続きデー
タセンター投資がけん引し、特にメモリー製品とロ
ジック製品で高成長を見込んでいる。一方、地政学
的リスクなど先行き不透明感から、AI関連以外では
特段の高成長を予測せず（2025年12月2日発表）。

現況 業界トピック

◆電気機械工業は、重電機器では機械設備等の脱炭素化や電動化の進展、再
生可能エネルギー設備の導入増加、AIやデータセンター向け電力需要の拡
大が下支えし堅調な推移を見込む。一方で、自動車分野におけるEV需要の
減速や、設備投資需要の鈍化が懸念される。白物・生活家電ではインバウン
ド需要が見込まれるも、国際競争力の低下や物価高による買い控えが下振
れリスクとなる。

◆情報通信機械工業は、パソコンやタブレットの需要が底堅い中、企業のDX
進展によるIT投資の増加も追い風となり、全体として緩やかな成長が見込ま
れる。AI搭載デバイスやIOT機器、5G/6Gインフラなど高付加価値分野の
成長も期待される。一方で、民生用電子機械は個人消費の弱含みや人口減
に伴う市場縮小により伸び悩む可能性。電子部品・デバイス工業は、AIや自
動車、産業機器向け半導体がけん引し、安定した成長を見込む。

今後の予測

電気・情報通信機械工業　電動化・AI需要が追い風 輸送機械工業　トランプ関税による米国市場での伸び悩みが懸念される

出所：経済産業省、岐阜県、愛知県
（＊）岐阜県は、電気機械工業。

出所：経済産業省「商業動態統計」よりＯＫＢ総研にて作成
（＊）2025年の数値は推計値。

出所：中部運輸局、全国軽自動車販売協会資料よりＯＫＢ総研にて作成
（＊）2025年度は推計値。
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2．建設業

◆公共投資は国土強靱化関連工事等が進捗するもとで概ね横ばいで推移
した。一方で、資機材価格の高騰や人件費の上昇を背景とした実質事業
量や工事件数の減少により、事業環境は厳しいものとなっている。

◆2025年の新設住宅着工戸数は、3月に建築基準法・建築物省エネ法改
正（4月1日施行）を前にした駆け込み需要はあったものの、以降は反動
減や住宅価格の高騰、金利上昇に対する懸念等から減少傾向が続いて
いる。

◆2026年度より第１次国土強靱化実施中期計画が始動する。「近年の資
材価格や人件費の高騰の影響等を適切に反映する」としており、業界の
期待が高まっている。一方で、岐阜県では財政悪化を背景とした県単独
事業の縮小が懸念されており、先行きに不透明感が漂っている。

◆戸建て住宅は2025年の反動減からの持ち直しが期待される一方、建築
コスト増加に伴う販売価格の高騰や住宅ローン金利の先高観から、回復
は限定的と予想する。

◆事実上凍結状態にあった木曽川水系連絡導水路事
業が再始動したことを受け、2025年9月26日、同
事業に係る環境影響の検討会が16年ぶりに開催
された。
◆岐阜県の江崎禎英知事は2025年7月1日、県議会
定例会一般質問において、岐阜市中心部と羽島市
を結ぶ次世代型路面電車（LRT）の導入の検討に
着手したことを明らかにした。完成まで10年を目
標とする。

◆一般財団法人建設経済研究所によると、2025年度
の住宅着工戸数は前年度比10.3％減の73.2万戸、
2026年度は同4.9％増の76.8万戸になると予測
（2025年10月10日発表）。
◆政府は2025年末に期限を迎える住宅ローン減税
を5年間延長する方針。中古住宅についても対象
となる借り入れ限度額を引き上げる案が出ている。
◆政府は住宅金融支援機構が提供する全期間固定金
利型の住宅ローン「フラット35」の融資限度額を、
現在の8,000万円から引き上げる方向で検討する。
建築費の高騰などが続いており、政府の経済対策
に盛り込む方針。

現況 業界トピック

今後の予測

◆衣料用向けは物価高に伴うアパレル需要の減少が引き続き重しとなる。
自動車向け繊維資材は原材料コスト増やトランプ関税の影響により弱含
みが懸念される。インテリアや建築資材関連は原材料価格の高騰や住宅
着工の低迷により厳しい状況が続くと予測。

5 繊維工業

◆生産は、岐阜県、愛知県とも
に振れを伴いつつ横ばい。

現況 今後の予測

◆世界銀行は世界一次産品市場見通しで、世界の原油供給は生産拡大に
より大幅に増加し、2026年には1億850万バレル／日に達すると予測。
一方、原油価格は供給過剰と需要の伸びの鈍化により、2026年には
1バレルあたり60ドルになると見込んでいる。

◆石油化学などの基礎化学分野は、中国の過剰生産によるエチレン供給過
多や、国内需要の縮小により、製品価格や利益率の低迷が予想される。
一方、半導体やAI関連の需要が伸びており、電子材料や高機能樹脂など
の特殊化学品は堅調に推移する見込み。

6 化学工業

◆生産は、岐阜県は振れを伴い
つつ上昇基調。愛知県は低迷
が続く。

現況 今後の予測

◆ばねなど自動車・機械向けは、引き続き堅調な推移が期待されるも、トラ
ンプ関税の影響や設備投資需要の鈍化による下振れが懸念される。建
設・建築向けは、住宅着工の低迷や資材高の影響により、需要は微減か
ら横ばいにとどまる可能性。

7 金属製品工業

◆生産は、岐阜県、愛知県とも
に振れを伴いつつ横ばい。

現況 今後の予測

◆陶磁器は、海外需要が堅調なるも、国内需要の低迷や原材料価格の高騰
が重し。

◆ファインセラミックスは半導体向け需要の成長が期待される。ガラスは自
動車向けや建築向けで弱含みが懸念される。セメントは、官公需では実
工事量の減少により低迷する一方、民需では設備投資需要が堅調に推移
すると予想。ただし、住宅向けは低迷する見込み。

◆石灰製造は、建設・自動車向けの回復が力強さを欠く一方、産業機械や
造船向け鉄鋼需要の増加が期待される。

4 窯業・土石製品工業

◆生産は、岐阜県は軟調、愛知
県は強含み。

現況 今後の予測

◆原油価格の下落により原料調達コストは低減する一方、販売価格の下押
し圧力が予想される。自動車関連はトランプ関税の影響により弱含みが懸
念される。包装や日用品向けの需要は、プラスチック使用削減や代替素
材の採用の動きにより低迷が続く見通し。

8 プラスチック製品工業

◆生産は、岐阜県は低水準で横
ばい、愛知県は足元で軟化。

現況 今後の予測

官公需に期待も先行き不透明感
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◆原油価格の下落により原料調達コストは低減する一方、販売価格の下押
し圧力が予想される。自動車関連はトランプ関税の影響により弱含みが懸
念される。包装や日用品向けの需要は、プラスチック使用削減や代替素
材の採用の動きにより低迷が続く見通し。

8 プラスチック製品工業

◆生産は、岐阜県は低水準で横
ばい、愛知県は足元で軟化。

現況 今後の予測
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3．運輸業 4．小売業

◆国内貨物輸送量（トンベース）の９割を占める自動車輸送では、
2024年度は37億2,480万トン（前年度比1.5%減）と減少傾向。
2025年度は建設関連貨物が弱含み。

◆2024年度の宅配便取扱個数は50億3,147万個と10年連続で過
去最多を更新も、伸び率は前年度比0.5%増と微増。

◆政府はガソリンの暫定税率を2025年12月31日、
軽油の暫定税率を2026年4月1日にそれぞれ
廃止する。これに先立ち、2025年5月から実施
している燃料油価格定額引下げ措置を、2025年
11月27日から段階的に拡充している。

◆2026年4月1日に改正物流総合効率化法の第2弾
が施行。特定荷主（年間で9万トン以上の取扱貨
物量がある企業）は、荷待ち時間等の報告や物流
統括責任者の選任、物流効率化における中長期
計画の作成などが求められる。

業界トピック
◆2025年上期の小売業販売額は、「自動車小売業」や「飲食料品小売
業」が増加に寄与し、前年同期比2.7%増となった。「自動車小売業」は、
2025年４月までは価格要因と数量要因により増加傾向にあったもの
の、５月以降は数量要因が減少に転じている。「飲食料品小売業」は、
価格要因による増加傾向が続いているが、数量要因の下げ幅は拡大傾
向にある。

◆百貨店販売額は、インバウンドの高額消費が円高シフトにより一巡した
ことから年央にかけて弱含んだものの、足元で持ち直している。スー
パー販売額は食料品の販売価格の上昇により前年を上回る伸びとなっ
ている。

◆賃上げによる所得環境の改善と物価上昇の安定化が個人消費を支え、
売上を押し上げる要因となる。一方、物価の高止まりによる消費者の購
買点数の減少や低価格商品へのシフト、人件費や物流費の上昇といっ
たコスト増も影響し、収益の改善ペースは緩やかにとどまる可能性。イ
ンバウンド消費については、訪日観光客の増加が引き続き期待される
一方、訪日中国人の減少や円高方向へのシフト、高額消費の一服が懸
念される。

◆政府は2025年11月21日に閣議決定した総合
経済対策の一環として、「重点支援地方交付金」
の拡充を盛り込んだ。従来の生活者・事業者支援
分とは別に、お米券や電子クーポンをはじめとす
る食料品の物価高騰に対する支援を措置する。

◆岐阜県本巣郡北方町に「イオンタウン岐阜北方」
が2026年2月に開業予定。

◆愛知県名古屋市中区錦三丁目に「ザ・ランドマー
ク名古屋栄」が2026年夏頃に開業予定。

現況

今後の予測

現況

◆価格転嫁が難しい状況が続く中、ドライバー不足や人件費の上昇、労
働時間規制への対応が収益を圧迫し、トラック輸送業は低迷が予想
される。民間住宅投資の低迷に伴う建設関連貨物を中心とした需要
の弱まりも懸念材料。一方で、政府によるガソリンおよび軽油の暫定
税率廃止が段階的に進められており、コスト削減による採算改善が
期待される。

今後の予測

業界トピック

ドライバー不足が引き続き下押し要因に 売上は増加も消費者マインドの低迷やコスト増が懸念

全国 岐阜県 愛知県

出所：経済産業省「第3次産業活動指数」

国内貨物輸送量の推移（トンベース） 運輸業活動指数（季節調整済）
全国

出所：国土交通省「自動車輸送統計調査」「内航船舶輸送統計調査」「鉄道輸送統計調査」
  　　 「航空輸送統計調査」
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（＊）2025年の数値は推計値。

百貨店・スーパー販売額 勤労者世帯（二人以上）の消費支出
全国 東海4県（＝愛知、岐阜、三重、静岡）

出所：経済産業省、岐阜県、愛知県の資料よりＯＫＢ総研にて作成
（＊）2025年の数値は推計値。
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◆国内貨物輸送量（トンベース）の９割を占める自動車輸送では、
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◆政府はガソリンの暫定税率を2025年12月31日、
軽油の暫定税率を2026年4月1日にそれぞれ
廃止する。これに先立ち、2025年5月から実施
している燃料油価格定額引下げ措置を、2025年
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（2）2026年見通し
2026年の実質GDP成長率は1％

台半ばまで減速すると予想される。
今後は、駆け込み需要の反動、米国
の関税政策、世界経済の減速により
輸出と投資の伸びが鈍化する可能
性が高い。
民間消費は、2025年9月に成立し

た新政権による、16歳以上の国民
約2,000万人を対象に、2,000バーツ
を上限に食料品や日用品の購入費
などの半額を政府が補助する消費
刺激策が下支えになり、2025年末
以降に持ち直すことが期待される。
投資は総選挙の結果次第ではあ

るが、政権が安定すれば回復に向
かう見込みである。公共投資の再開
やインフラ事業の進展が期待される
一方、民間投資は外需の不透明感
から慎重姿勢が続く可能性がある。
輸出は、中国経済の減速や米国

の相互関税の影響から大幅な増加
は見込みにくく、伸びは鈍化するとみ
られる。電子部品や自動車関連は一

定の需要が見込まれるが、繊維や食
品などは厳しい環境が続く。
金融政策については、中央銀行

が追加緩和の余地ありと判断すれ
ば、2026年末にかけて金利は1.0％
まで引き下げられる可能性がある。
為替は引き続き現地通貨バーツ安
傾向が予想され、輸入コスト上昇が
企業収益に影響を与える一方、輸出
競争力の下支え要因となる。

（1）2025年振り返り
実質国内総生産（GDP）成長率

は、1～3月期前年同期比5.4%、4～6
月期同5.5%と横ばいで推移したが、
7～9月期には同4 . 0%と鈍化した。
2024年（同5.7%）から一転、頭打ち
の様相を強めており、2025年通年で
は5％前後程度にとどまる見込みで
ある。
民間消費は1～3月期前年同期比
5.3％、4～6月期同5.3％と堅調だった
が、7～9月期には同4.1%へ鈍化し
た。低インフレと利下げ継続、海外労
働者送金の安定的流入などに下支
えされて来たが、台風や洪水被害な
どで消費が控えられた。
政府消費は1～3月期に前年同期
比18.7％と大幅に上昇した後、4～6
月期同8.7％、7～9月期同5.8%と鈍
化したものの堅調な伸びを維持して
いる。主に5月の中間選挙に関連し
た支出が進んだ。
投資の動向を示す総固定資本形

成の伸び率は、1～3月期は前年同

期比6.5％と加速した後、4～6月期同
3.1％と減速、7～9月期は同0.1%とさ
らに鈍化した。政府はインフラ開発を
加速させた一方、中間選挙に伴う公
共工事の一時停止などが影響した。
輸出は1～ 3月期前年同期比
10.4%、4～6月期同16.2%と大幅に

伸び、7～9月期も同12.8%と高い伸
びを維持した。米国の関税政策を見
越した駆け込み需要が押し上げ要
因となった。米国の相互関税は8月
に19％へ引き上げられたが、他の
ASEAN主要国と同水準であった
ことから影響は予想されたよりも限

定的であった。
インバウンド需要は伸び悩んでお

り、7～9月期の外国人旅行者数は
121万人とコロナ禍前の2019年四半
期平均（205万人）の6割程度にとど
まり、期待されたほど増加しなかった。
インフレ率は1～3月期前年同期比
2.2%、4～6月期同1.4％、7～9月期同
1.4％と、中央銀行の目標圏内（2.0～
4.0％）を下回って推移した。政策金
利は、2024年8月以降6.5％から段階
的に引き下げられ、2025年10月には
4.75％まで引き下げられた。

（2）2026年見通し
2026年の実質GDP成長率は横

ばいで推移し、5％台半ばとなると予
想される。インフレは2～3％台に戻る
見込みで落ち着いた動きになると見
込まれる中、政府支出の拡大などに

下支えされ、消費は底堅く推移する
と予想する。投資は、インフラ整備や
DX関連の投資が継続し、景気回復
のけん引役となる見込みである。一
方、輸出は米国の関税政策の影響
で伸び率が鈍化するが、内需主導
型の経済構造により周辺国より相対
的に堅調な成長が期待される。金融
政策は、インフレ率の低下を背景に
緩和的スタンスが続く見込みで、政
策金利は2026年末にかけて4.5％前
後まで引き下げられる可能性がある。

（1）2025年振り返り
実質国内総生産（GDP）成長率

は、1～3月期に前年同期比7 . 0％、

4～6月期同8.2％、7～9月期同8.2%
と、2024年（同7.1％）から加速した。
2025年通年でのGDP成長率は7％
台になると見込む。加速の主な要因
は、輸出の増加と内需の堅調な推移
である。
民間消費は雇用・所得環境の改

善を背景に堅調に推移し、名目小売
売上高は1～3月期前年同期比9.5%
から4～6月期同9.0%、7～9月期同
10.1%と高い伸びを維持した。
投資も好調で、中国や台湾、韓国

など海外企業による生産移転が進
み、名目投資実行額は1～3月期前
年同期比8 . 9 %から4～6月期同
11.4%、7～9月期同13.3％と加速し
た。公共投資も加速し、名目公共投
資実行額は1～3月期同19.8%、4～
6月期同25.9%、7～9月期同32.5%と
高い伸びを示した。

輸出は増加基調を維持した。上
半期は米国の関税政策を見越した
駆け込み需要から大幅に増加し、7～
9月期にも東アジア向けが伸び、増加
が続いた。米国との交渉も早期に合
意でき、相互関税は当初示された
46％から20％へ引き下げられたこと
で不確実性が払拭された。また、駆
け込み需要の反動減や相互関税の
影響は予想されたほど大きくでてい
ない。
インバウンド需要も回復基調にあり、

タイを回避した観光客や欧州12カ国
へのビザ免除措置などにより、外国
人旅行者数は1～3月期602万人、
4～6月期465万人、7～9月期477万
人といずれもコロナ禍前の2019年四
半期平均（450万人）を上回って推
移した。
インフレ率は現地通貨ドン安による

（1）2025年振り返り
実質国内総生産（GDP）成長率は、

1～3月期に前年同期比3.2%、4～
6月期同2.8%、7～9月期同1.2%と
減速が続いた。国内の政治的混乱
とインバウンド需要の低迷が影響し、
2025年通年では2%程度にとどまる
見込みである。
民間消費は1～3月期前年同期比

2.5%、4～6月期同2.6%、7～9月期同
2.6%と横ばいで推移した。政府は給
付金事業や消費振興策を実施した

が、高水準の家計債務、観光業の低
迷、農業所得の伸び悩みが消費を
下押しした。耐久消費財の販売も伸
び悩み、製造業の国内需要は限定
的であった。
政府消費は1～3月期前年同期比

3.4%から4～6月期同2.2%へ鈍化し、
7～9月期には同▲3.9%とマイナスに
転じた。主因は2025年7月の前首相
職務停止から9月の新政権発足まで
続いた政治的混乱により予算執行
が遅れたことである。公共事業の停
滞は建設関連や資材需要にも影響
を及ぼした。
投資の動向を示す総固定資本形

成の伸び率は、1～3月期前年同期

比4.7%、4～6月期同5.8%と加速し
たが、7～9月期には同1.1%と大きく
減速した。民間投資は自動車や産
業機械などへの設備投資が増加し
堅調を維持した一方、公共投資はイ
ンフラ事業の進捗が鈍化し、7～9月
期にはマイナスに転じた。
輸出は1～ 3月期前年同期比

15.2%、4～6月期同14.8%と米国の
関税政策を見越した駆け込み需要
で高い伸びを示したが、7～9月期に
は同11.9%と米国の相互関税の本
格発動を受けて減速した。電子部品
や自動車関連の輸出は堅調だった
が、繊維や食品など一部の分野で
は減速が顕著である。

２０２6年東南アジア主要国
経済の見通し

タイ
景気減速が
鮮明に

1

インバウンド需要は1～3月期には
955万人とコロナ禍前の2019年四半
期平均（約１千万人）に近づいたが、
中国人俳優の拉致事件やカンボジ
アとの国境紛争などから安全面への
不安が広がったことで、4～6月期
714万人、7～9月期743万人と大きく
減少した。特にこれまで外国人旅行
客の中でも大きな割合を占めていた
中国人旅行客の減少が安全面への
不安と中国国内の景気減速の影響
で顕著である。
インフレ率は1～3月期前年同期比
1.1%、4～6月期同▲0.3％、7～9月
期同▲0.7％とマイナスで推移し、消
費者マインドの冷え込みを反映した。
中央銀行は、景気低迷と低インフレ
を受け、2024年10月以降段階的に
金融緩和を実施し、2025年9月末時
点で政策金利は1.5％まで引き下げ
られた。為替は現地通貨バーツ安傾
向となり、輸入コスト上昇が企業収
益を圧迫している。

輸入インフレ圧力があったものの、前
年同期比3％台前半で落ち着いて
いた。中央銀行は政策金利を据え
置いている。

（2）2026年見通し
2026年の実質GDP成長率は、主

要な国際金融機関の見通しを上回り、
7％台の高い伸びを維持すると予想
する。米国の関税政策の影響で対米
輸出は減少するが、相互関税率

（20％）が他の東南アジア諸国（19％）
とほぼ同水準であるため、影響は限
定的とみられる。一方、インバウンド需
要の回復やインフレ率の鈍化による
家計購買力の改善、政府の積極的な
財政・金融政策が景気を下支えする。
インフレ率は3％前後で安定し、また、
為替相場もドン安傾向が続く見込み
である。2025年も米国の利下げが続
けば、ベトナムも追加的な金融緩和に
踏み切る可能性がある。

（1）2025年振り返り
実質国内総生産（GDP）成長率は、

1～3月期前年同期比4.9%、4～6月期
同5.1%、7～9月期には同5.0%と、2024
年（同5.0%）からほぼ横ばいで推移し、
2025年通年では5％前後と見込まれる。
民間消費は1～3月期前年同期比

5.0%、4～6月期同5.0%、7～9月期同
4.9%と横ばいで推移した。インフレの
緩和、イスラム教の断食月明け大祭、
政府の景気刺激策が下支えし、民
間消費は底堅さを維持した。政府消
費は、前年の選挙関連支出の反動
で1～3月期前年同期比▲1.4％、4～
6月期▲0.3%とマイナスが続いたが、
7～9月期には同5.5%と持ち直した。
投資の動向を示す総固定資本形

成の伸び率は1～3月期前年同期比
2.1%から4～6月期同7.0%と加速し
たが、7～9月期には同5.0%と鈍化し
た。輸送機器分野での設備投資減
少や公共投資の停滞が影響した。
輸出は米国向け駆け込み需要に

支えられ、1～3月期前年同期比
6.5%、4～6月期同8.9%、7～9月期同
9.0%と堅調だった。米国の相互関税
は最終的に19％とASEAN主要国と
同水準となり、影響は限定的だった。
インバウンド需要も順調に回復し、
外国人旅行者数は7～9月期に438
万人と、コロナ禍前の2019年四半期
平均（403万人）を上回った。
インフレ率は1～3月期前年同期比
0.6%、4～6月期同1.8％、7～9月期同
2.4％と上昇したが、2025年通年で

は1.7％程度と安定的に推移した。
政策金利は2024年4月には6.25％

まで引き上げられた後、同年9月に金
融緩和に転じ、2 0 2 5年 9月には
4.75％まで引き下げられた。

（2）2026年見通し
2026年のGDP成長率は5％弱の

伸びを維持すると予想する。2025年
9月に導入された政府の経済対策
（現金給付、インフラ投資、観光支
援）が2025年末から2026年前半に
かけて本格化し、消費と投資を下支
えする見込みである。
輸出は米国の関税政策の影響で

反動減が懸念されるが、関税率が
ASEAN主要国と同水準であること、
EU（欧州連合）との自由貿易協定
（FTA）締結、中国とASEANとの
FTA更新などにより、輸出減への懸

念は和らいでいる。
インフレ率は2026年度は2.0％程
度と予想されているが、現地通貨ル
ピア安が物価を押し上げる可能性
がある。通貨安懸念が残る中、さらな

る利下げ余地は限られるが、景気刺
激策や金融緩和策により成長ペー
スを維持できるかが焦点となる。

タイの主要経済指標　図表1 タイの実質ＧＤＰ成長率見通し図表2

出所：
IMF “World Economic Outlook” (October 2025), World Bank “World Bank East 
Asia and The Pacific Economic Update” (October 2025), Asian Development 
Bank “Asian Development Outlook” (September 2025) よりOKB総研にて作成
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出所：タイ国家経済社会開発庁、国際通貨基金（IMF）およびLSEGの資料よりOKB総研にて作成
（＊1）成長率、伸び率、CPIは前年同期比。  （＊2）四捨五入の関係で数値が合わない場合がある。
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5．その他サービス業
1 繊維・衣服等卸売業

◆繊維品卸売業および衣服・身の回り品卸売業は、円安やインフ
レに伴う仕入価格の高騰が販売額を押し上げる一方、消費者の
節約志向の強まりや夏の猛暑の長期化による販売の不安定さ
が重荷となり、８カ月連続で前年同月比マイナスとなっている。

現況
◆物価高に伴う節約意識の高まりや異常気象に加え、
人口減少に伴う国内需要の縮小もあり、低迷が予想
される。

今後の予測

2 不動産業

◆オフィス仲介大手の三鬼商事によれば、名古屋市内ビジネス地
区（名駅地区、伏見地区、栄地区、丸の内地区）の2025年10月
の平均空室率は4.09％と前月比+0.38ポイントとなっている。
一方オフィス賃料は、坪当たり12,826円（前月比＋74円）と、
上昇傾向が続いている。

現況
◆名駅地区や栄地区を中心とした開発が進む中、オフィ
ス需要は底堅く推移すると予想する。建築コストの高
止まりや国内金利の上昇が引き続き懸念される。

今後の予測

3 物品賃貸業

◆公益社団法人リース事業協会によると、2025年度上期のリー
ス取扱高は前年同期比1.1％増となった。機種別にみると、工
作機械（15.4%増）が2桁増となったほか、情報通信機器
（3.7%増）、事務用機器（3.1%増）、輸送用機器（5.0%増）、
医療機器（4.6%増）が増加した。一方、産業機械（1.5%減）、
土木建設機械（10.5%減）、商業及びサービス業用機器
（3.2%減）が減少した。

現況
◆航空機、不動産、中古車などを中心にリース需要は拡
大しており、堅調な推移が見込まれる。一方で、日銀
による政策金利の引き上げが進めば、金利上昇に伴う
資金調達コストの増加や、顧客のリース需要の減退が
懸念される。また、2027年4月には新リース会計基準
の適用開始が予定されており、対応が求められる。

今後の予測

4 飲食店・飲食サービス業

◆食材仕入れ価格や人件費の増加によるコスト上昇分の価格転
嫁が進み、客単価は上昇している。インバウンドや外食需要の
高まりを受け客数も堅調に推移しており、売上高は堅調に推移。

現況
◆当面は物価高の影響を受けつつも、外食需要の回復
やインバウンド効果が寄与し底堅く推移すると予測。
節約志向の高まりによる客離れや人手不足への対応
が懸念材料。

今後の予測

5 観光・娯楽業

◆インバウンドが過去最多ペースで推移するなか、観光・娯楽業
界は好調。ホテル業界では客室単価の上昇が続いており、レ
ジャー施設やテーマパークではチケット価格の引き上げが進ん
でいる。一方、海外旅行は円安や物価高を背景に回復は鈍い。

現況
◆引き続きインバウンド需要が追い風となる見通し。た
だし、物価高騰に伴う節約志向の高まりや、円安傾向
の一服、日中関係悪化による訪日中国人の減少、世界
経済の冷え込みなどがリスク要因となる。

今後の予測

23




