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日米関税合意
景気下押し懸念後退で国内金利は上昇、利上げ路線継続へ
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2025年7月25日

日米関税交渉に急展開、相互関税・自動車関税ともに15%へ引き下げ
7月23日（日本時間）に日米関税交渉での合意が発表されました。第27回参議院議員選挙を経て衆参両

院で少数与党となるなど、政権が不安定な状況下で、交渉の長期化が懸念されていただけに、今回の合意
は予想外のタイミングと受け止められています。主な合意内容としては、相互関税率が7月上旬に通知さ
れた25%から15%に引き下げられたほか、交渉が難航していた自動車・自動車部品の税率も現行の
27.5%から15%に引き下げられました。その見返りとして、日本は半導体、エネルギー、医薬品など経済
安全保障上重要な分野における対米投資の拡大等を約束した模様です。

今回の日米関税交渉の合意を受けて、景気への下押し懸念が後退し、国内株式市場は大幅に上昇、国内
金利も全般的に上昇しました。前回の展望レポートでは「（関税率は）10％だけで済むというよりは、も
う少し高いレベルに交渉の結果、落ち着く程度」とされており、今回の合意はややポジティブな内容と考
えられます。内田日銀副総裁も23日に「仮に輸出企業の収益が相応に下押しされても、企業部門全体とし
ては、高水準の収益が維持される」との見解を示しており、賃上げを起点とした利上げ路線の継続が示唆
されています。もっとも、米関税率を巡る不確実性は低下したものの、米関税政策が国内経済・物価に与
える影響には依然として不透明感が残ります。次回利上げ時期や利上げの最終到達点を考えるうえでも、
7月金融政策決定会合での展望レポートの経済・物価見通しや植田総裁の記者会見に注目が集まります。
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消費者物価指数
（除く生鮮食品
・エネルギー）

2024年度 +0.7～+0.7
<+0.7>

(1月時点) +0.4～+0.6 +2.6～+2.8 +2.1～+2.3
<+0.5> <+2.7> <+2.2>

2025年度 +0.4～+0.6 +2.0～+2.3 +2.2～+2.4
<+0.5> <+2.2> <+2.3>

(1月時点) +0.9～+1.1 +2.2～+2.6 +2.0～+2.3
<+1.1> <+2.4> <+2.1>

2026年度 +0.6～+0.8 +1.6～+1.8 +1.7～+2.0
<+0.7> <+1.7> <+1.8>

(1月時点) +0.8～+1.0 +1.8～+2.1 +1.9～+2.2
<+1.0> <+2.0> <+2.1>

2027年度 +0.8～+1.0 +1.8～+2.0 +1.9～+2.1
<+1.0> <+1.9> <+2.0>
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