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３月の小売・飲食サービス売上高は、前月比＋0.3％と市場予想である同＋0.8％を下回った。

さらに、１、２月合計で0.2％ポイント下方改定されていることから、３月の小売売上高はコンセ

ンサス対比かなり弱い内容であった。自動車、ガソリン販売等が増加したが、家具・家電、衣料

品販売の落ち込みが全体を押し下げた。 

変動の大きい自動車を除く小売売上高は、前月比＋0.1％に鈍化した。１、２月合計で0.1％

ポイント上方改定されたことを考慮しても市場予想の同＋0.5％を下回った。自動車以外の耐

久財売上が減少したうえ、非耐久財の拡大ペースが鈍化した。価格上昇によってガソリン販売

が増加したものの、例年より低い気温や雨降りの日が多かったことから衣料品販売、一般小

売店販売が減少した。さらに、エネルギー価格の上昇による実質的な可処分所得の減少によ

り、自動車・ガソリン販売を除く小売売上は、前月比▲0.1％（前年同月比＋5.4％）と２月の同

＋0.5％から減少に転じた。 

もっとも、モメンタムを示す３ヵ月移動平均・３ヵ月前対比年率でみると、変動の大きい自動

車を除く小売売上高は、３月に＋7.1％と２月の＋7.7％から小幅鈍化したものの、依然高い伸

びを維持している。自動車・ガソリン販売を除く小売売上高も、３月に＋6.9％と鈍化したが高い

伸びを維持しており、個人消費は好調を維持していると判断される。 

 

財別の動向をみると、非耐久財関連では、建設資材店、通信販売が増加に転じ、ガソリンス

タンド、スポーツ用品・書籍・趣味用品店が増加ペースを速めたが、百貨店等一般小売、飲食

全体で前月比＋

0 . 3％、除く自動車は

同＋0 . 1％ 

非耐久財の増加ペー

スが加速したもの

の、耐久財が鈍化 

小売・飲食サービス売上高
耐久財関連（*1） 非耐久財関連（*2）

除く車 自動車 家具 家電 衣料品 ガソリン

04/03 ＋2.1 (＋7.8) ＋1.9 ＋4.0 ＋2.6 ＋2.8 ＋0.7 ＋1.0 ＋2.0 ＋0.6
04/04 ▲0.7 (＋7.1) ▲0.1 ▲1.8 ▲2.8 ▲1.2 ＋0.7 ▲0.1 ▲2.4 ＋1.1
04/05 ＋1.5 (＋9.0) ＋0.9 ＋1.8 ＋3.4 ▲1.9 ＋0.1 ＋1.5 ＋1.2 ＋4.5
04/06 ▲0.5 (＋6.6) ＋0.2 ▲1.7 ▲3.2 ＋2.7 ＋0.7 ＋0.1 ▲0.7 ＋0.5
04/07 ＋0.8 (＋6.6) ＋0.4 ＋1.5 ＋2.3 ＋2.1 ＋0.2 ＋0.4 ＋0.2 ▲0.1
04/08 ▲0.1 (＋4.8) ＋0.2 ▲0.7 ▲1.2 ▲1.3 ▲0.5 ＋0.4 ▲0.6 ▲0.1
04/09 ＋1.8 (＋7.6) ＋1.1 ＋2.9 ＋4.2 ▲0.2 ＋1.3 ＋1.0 ＋1.4 ＋0.9
04/10 ＋0.9 (＋8.6) ＋1.2 ▲0.2 ▲0.3 ＋0.8 ▲0.3 ＋1.6 ＋2.6 ＋5.9
04/11 ＋0.0 (＋7.3) ＋0.4 ▲0.6 ▲1.2 ▲0.5 ＋1.0 ＋0.5 ▲0.9 ＋1.1
04/12 ＋1.3 (＋8.9) ＋0.4 ＋3.1 ＋4.2 ＋1.0 ▲0.9 ＋0.0 ▲0.1 ▲1.4
05/01 ＋0.1 (＋8.0) ＋0.9 ▲1.4 ▲2.6 ＋0.2 ＋2.2 ＋1.0 ＋1.9 ＋1.1
05/02 ＋0.5 (＋7.8) ＋0.6 ＋0.2 ＋0.1 ＋0.6 ＋2.5 ＋0.5 ＋1.1 ＋1.1
05/03 ＋0.3 (＋5.8) ＋0.1 ＋0.7 ＋0.7 ▲0.6 ▲0.3 ＋0.2 ▲1.9 ＋2.1
（出所）商務省（Department of Commerce）

（注）数字は季調済前月比。但し、（　）内は前年同月比（未季調）。

　*1:耐久財関連は、自動車・家具・家電・建材関連の売上の合計。

　*2:非耐久財関連は、小売売上高の合計から、耐久財関連を除いたもの。

小売・飲食サービス売上高（Retail and Food Services Sales）
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（注）３カ月移動平均、３カ月前対比年率。
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（注）３カ月移動平均、３カ月前対比年率。

料店、衣料品販売店が減少したため、全体でも前月比＋0.2％と鈍化した。一方、耐久財販売

は家電・家具販売が減少に転じたものの自動車販売が増加したため同＋0.7％と加速した。 

 

ＧＤＰベースの個人消費算出に使われる小売・飲食サービス売上高（除く自動車・ガソリン・

建材）は、３月に前月比▲0.3％と11ヵ月ぶりの減少となった。しかし、四半期でみると１～３月

期は前期比年率＋6.5％と10～12月期の同＋8.0％から小幅鈍化にとどまった。同時期のサー

ビス消費も底堅く推移したとみられる。一方で、１～３月期の自動車販売（季節調整済み年率）

は、前期比年率▲17.4％と10～12月期の同＋4.0％から大幅に減少した。 

以上のことから、１～３月期の個人消費は10～12月期の前期比年率＋4.2％からの鈍化が

避けられないものの同＋3.7％と堅調が予想される。 

 

４～６月期の個人消費を取り巻く環境をみると、企業は効率化を進めるなど労働投入量を抑

制しているとみられ、労働生産性はプラス基調を維持している。ただし、余剰生産能力の縮小

によって労働生産性は高い伸びから鈍化傾向を辿る可能性が高い。このような中、雇用に先

行する景気が2003年４～６月期から2005年１～３月期まで平均して潜在成長率を上回るペー

スで拡大しているとみられること、マンパワー社による新規雇用計画調査や経営者団体の景

況調査における４～６月期の雇用計画など、各種雇用関連調査が企業の採用拡大を示唆して

いることから、雇用は2005年７～９月期にかけて月平均で前月差＋100～200千人程度での増

加が見込まれる。 

雇用の拡大に加え、緩やかながらも賃金の上昇や持続的な福利厚生費の増加等によって

可処分所得は拡大傾向を辿る可能性が高い。 

さらに、住宅関連資産からの資金調達も堅調が見込まれる。前年比で住宅価格と概ね同様

の動きをする中古住宅販売価格は、１、２月平均で前年同期比＋9.2％（10～12月期同＋

9.4％）と高い伸びが維持されていることから、同時期の全米住宅価格も安定した伸びが予想さ

れる。この結果、ホーム・エクイティ・ローン〔住宅の純資産価値（住宅の時価からモーゲージ・

ローンの未払残高を除いた部分）を担保に借り入れ枠を設定すること〕は１～３月期にかけて

堅調に推移したと見込まれる。このような住宅資産からの資金調達は、借入・借り換え申請か

ら１四半期程度遅れて家計の流動性に影響を与えることから、４～６月期の家計の流動性を

押し上げよう。 

足下でガソリン価格が過去最高値の更新を続けているが、雇用・所得が改善傾向を辿るこ

とから、消費者マインドが個人消費を失速させるほど急激に悪化するリスクは乏しい。 

以上のことから、2005年４～６月期の個人消費はガソリン価格の上昇によって１～３月期か

ら鈍化するものの前期比年率＋３％台前半の伸びが予想される。 

 

 

 

 

 

 

 

 

１～３月期の実質個

人消費（G D P）は小幅

鈍化が見込まれる 

2 0 0 5 年４～６月期

の個人消費も堅調が
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