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輸入額(左軸)

2001年 中国世界貿易機関(WTO)加盟

2007年～2010年 リーマンショック

2017年 トランプ大統領就任

日程 内容
5月10日 第3弾関税引き上げ開始

5月18日
輸入自動車関税引き上げ判断期限
⇒6ヵ月の延期報道あり

6月3日
5月ISM製造業景況指数
(6月ISM製造業景況指数は7月1日）

6月14日
5月小売り売上高
(6月小売り売上高は7月16日）

6月28日～29日 (G20大阪サミット時)米中首脳会談予定
6月末 第4弾関税引き上げ手続き完了

7月3日
5月貿易統計
(6月貿易統計は8月2日）

USMCA(新北米自由貿易協定)の批准手続きが下院民
主党の反対で難航していることもあり、市場は米中通
商協議の早期決着を望んでいるようです。しかし、米
中の国内世論や世界経済の減速懸念後退による景況感
の改善、両国の経済指標がやや回復傾向にあることな
どから、安易な譲歩は両首脳にとって難しい決断にな
るものと思われます。第3弾の関税引き上げによる米
中企業や消費者への影響が貿易統計や小売り売上高な
どの経済指標となって表れ始めるのは、数か月先にな
る(図表2)と想定され、それまでは通商協議に絡む米
中閣僚の動向や第4弾発動のタイミングを巡って神経
質な相場展開が続くものと思われます。

出所）図表1はUnited States Census Bureauデータ、図表2は各
種報道資料をもとにニッセイアセットマネジメントが作成

投資情報室

2019年5月17日

第3弾関税引き上げの影響と第4弾発動のタイミングに注目集まる
 米国が昨年発動した対中国関税引き上げ(第1弾・第2弾)に続き2,000億ドル分の関税引き上げ(第3
弾)措置を発動。米国政府は企業・消費者への影響を承知しつつも対中国へ強硬姿勢を示す。

 交渉決裂を避け市場は早期決着を望んでいるが、経済への影響を睨みつつ当面は膠着状態が継続か。

（審査確認番号2019-TＢ77）

図表2：主な米国通商政策・関連経済指標日程

図表1：米国の対中国貿易額の推移
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米国経済・株式市場情報
オーストラリア経済とリート市場の動向について

米中貿易摩擦再燃 膠着状態は当面継続か

～中国からの全輸入品の関税引き上げ検討～
 トランプ政権は5月10日、対中国貿易赤字(図表
1)削減などを目的とする輸入品2,000億ドル分(第
3弾：2018年9月24日に最大10％課税開始)の関
税を最大25％に引き上げ、更に残りの輸入品約
3,000億ドル分(第4弾)も関税引き上げの手続きに
入ったことを表明しました。これまでの米国の関
税引き上げで、輸入品価格が上昇し、米国内の企
業や消費者に影響が及ぶことが危惧されてきまし
たが、実際には中国側が製品の値下げを行い、米
国内への影響は最小限に抑えられてきました。第
3弾の関税リストには通信機器、コンピュータ基
盤などが含まれていましたが、第4弾となる新た
な課税品目には、中国内で組み立てるスマート
フォンやタブレット端末など約4割が消費財と
なっています。そのため、米国企業や消費者の負
担増が想定されており、クドロー国家経済会議
(NEC)委員長も「米国企業や消費者が関税引き上
げの代償を払うことになることを否定できない」
とコメントしています。

 トランプ大統領の対中国強硬姿勢の背景には、与
党共和党および人権問題などの対応で中国へ強い
姿勢を望んでいると言われる野党民主党も賛成し
ていることにあるようです。また、対中国通商政
策の見直しは公約でもあり、大統領再選に向けて
成果を残したいと市場は見ているようです。

～お互いに交渉決裂は避けたいところか～
 第4弾の追加関税手続きは6月末を目処に進めら
れており、6月28日からのG20大阪サミット時に
予定されている米中首脳会談を睨んでの日程と見
られています。また、5月13日に表明した中国の
報復措置も6月1日からとされ、第3弾関税が実際
に適用される中国製品の米国到着時期と平仄が合
わせられており、両国ともに決定的な交渉決裂は
避けたいとの見方が大勢です。両国は交渉継続を
表明しており、合意に向けて”落とし所”を探る
展開が続くものと思われます。また、米国は対日
対欧通商協議が控えていることや合意に達した
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