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1． 結果の概要：予想は下回ったが悲観するほどでもない 

6 月 12 日、米国商務省が 5 月の小売売上高を公表した1。結果は前月比+0.3％となり、前月改定

値（+0.5％）から低下、市場予想の+0.6％（Bloomberg集計の中央値）も下回った（図表 1）。 

ただし、前月分の 4月が前月比で+0.1％から+0.5％に上方修正されており、弱い結果とは言えな

い。消費の基調は強く、3 カ月移動平均で見ると、前期比年率+8.9％（前月：同+5.6％）と寒波か

らの強い反動増も確認できる（図表 2）。 

なお、5 月は前月に引き続き自動車関連が高い成長を維持したことが全体の伸び率を押し上げて

いる。 
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（図表 2） 

 

 

2． 結果の詳細：自動車と医療の堅調さは変わらず 

5 月の小売売上高を品目別に見ると（図表 3）、前月比では自動車関連が+1.4％（前月：+0.9％）

となり一段と売上げを伸ばしていることが目立つ。この他、建材は+1.1％（前月：+1.9％）と成長

幅は鈍化したものの伸び率は高い。その他小売の+1.8％（前月：▲1.4％）や無店舗小売の+0.6％

（前月：▲0.8％）は前月のマイナス成長からプラスに転じている。ただし、自動車・建材・園芸・

ガソリンを除くコア売上高は前月比▲0.1％（前月：+0.2％）と伸び悩んでいる。 

基調をつかみやすい前年同月比でも（図表 4）、自動車関連は+10.4％（前月：+10.4％）と 2桁増

が続き高い伸びを維持している。また医療の+5.2％（前月：+5.9％）も過去と比較して高い伸びが

                                                   
1 本稿では、特に断りがない限り季節調整済の数値を使用し、また単に小売売上高と言った場合、飲食サービスを含むものを指す。 
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続いていると評価できる。 

 

（図表 3） 

 

（図表 4） 

 
 

5 月は前月比で見てコア売上高の伸びがマイナスに転じたが、前年同月比を見れば高い成長を維

持しており、米経済への影響を懸念する必要は

無いだろう。 

今後、前月比の伸び鈍化が続けば、米国経済

への懸念材料となり得る。ただし、その可能性

は小さいと見ている。 

足もとではサービスの消費が伸びており（図

表 5）、個人消費の傾向が財からサービスにシフ

トしただけという可能性もある。小売売上高が

伸び悩んだとしても、サービス消費が増え、個

人消費全体で見れば、堅調さが維持される期待

もあり、消費鈍化を懸念するには時期尚早と言

える。 
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（注）各項目ごとに網掛けが濃いほど、良好な結果（＝伸び率が高い）ことを表す（濃淡は過去3年分のデータから計算）。

      小売売上高のコアは自動車・建材・園芸・ガソリンを除く。
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