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1． 結果の概要：個人所得は市場予想を上回った一方、個人消費は市場予想を下回る 

3月 28日、米商務省の経済分析局（ＢＥＡ）は 2月の個人所得・消費支出統計を公表した。個

人所得（名目値）は前月比+0.8％（前月改定値：+0.7％）と+0.9％から下方修正された前月、市

場予想（Bloomberg集計の中央値、以下同様）の+0.4％を上回った（図表 1）。個人消費支出は前

月比+0.4％（前月改定値：▲0.3％）と▲0.2％から小幅下方修正された前月からプラスに転じた

一方、市場予想の+0.5％は下回った。価格変動の影響を除いた実質個人消費支出（前月比）は

+0.1％（前月改定値：▲0.6％）と▲0.5％から小幅下方修正された前月からプラスに転じた一

方、市場予想の+0.3％を下回った（図表 5）。貯蓄率1は 4.6％（前月：4.3％）と前月から+0.3％ポ

イント上昇した。 

価格指数は、総合指数が前月比+0.3％（前月：+0.3％）と前月、市場予想（+0.3％）に一致し

た。変動の大きい食料品・エネルギーを除いたコア指数は前月比+0.4％（前月：+0.3％）とこち

らは前月、市場予想（+0.3％）を上回った（図表 6）。前年同月比は総合指数が+2.5％（前月：

+2.5％）と前月、市場予想（+2.5％）に一致した。コア指数は+2.8％（前月改定値：+2.7％）と

+2.6％から小幅上方修正された前月、市場予想（+2.7％）を上回った（図表 7）。 

 

2． 結果の評価：個人消費が下振れる一

方、インフレ率は上ぶれ 

個人所得（前月比）は 1 月が+0.8％と前月

の+0.7％に次いで高い伸びとなった（図表

1）。後述するように特殊要因で移転所得が

+2.2％の高い伸びとなったほか、賃金・給与

も堅調な伸びが続いている。これらの結果、

可処分所得（前月比）も+0.9％と 24年 1月以

来の高い伸びとなった。 

これに対して、個人消費（前月比）は前月

からプラスに転じたものの、市場予想を下回

る伸びに留まった。財消費は前月に落ち込んだ反動もあって堅調な伸びとなったものの、サービス

 
1 可処分所得に対する貯蓄（可処分所得－個人支出）の比率。 

（図表 1） 
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消費の伸びが鈍化したことが大きい。個人消費の伸びが可処分所得の伸びを下回った結果、貯蓄率

は 4.6％と 24年 6月以来の水準に上昇した。 

一方、ＦＲＢが物価指標としているＰＣＥ価格指数は前月比で総合指数が前月並みの伸びとなっ

たほか、物価の基調を示すコア指数は 3ヵ月連続で上昇した。また、前年同月比では総合指数が前

月から横這いとなった一方、コア指数は前月から増加し物価上昇圧力が燻っていることを示した。

このため、2 月の結果は個人消費の下振れリスクとインフレの上振れリスクを示しており、ＦＲＢ

は景気とインフレを睨んで難しい舵取りを迫られよう。 

 

3． 所得動向：移転所得が大幅に増加 

2月の個人所得（前月比）は大幅な伸びとなったが、移転所得が+2.2％（前月：+1.8％）となっ

たことが大きい（図表 2）。これは主に 2月にマーケットプレイスを通じて購入した健康保険料に

対する税額控除に伴うものである。また、賃金・給与も+0.4％（前月：+0.2％）と堅調な伸びを

維持したほか、自営業者所得が+0.1％（前月：▲0.2％）と前月からプラスに転じた。一方、利息

配当収入が+0.4％（前月：+1.2％）と高い伸びとなった前月からは伸びが鈍化した。 

個人所得から税負担などを除いた可処分所得（前月比）は、2月の名目が+0.9％（前月：

+0.7％）と前月から伸びが加速した（図表 3）。価格変動の影響を除いた実質ベース（前月比）も

+0.5％（前月：+0.3％）と前月から伸びが加速した。 

 

4． 消費動向：自動車・自動車部品が回復 

2月の名目個人消費（前月比）は、財消費が+0.9％（前月：▲1.7％）と前月からプラスに転じた

一方、サービス消費が+0.2％（前月：+0.4％）と前月から伸びが鈍化した（図表 4）。 

財消費は、耐久財が+1.4％（前月：▲4.3％）、非耐久財が+0.6％（前月：▲0.2％）と耐久財、非

耐久財消費ともに前月からプラスに転じた。 

耐久財では、自動車・自動車部品が+1.7％（前月：▲8.1％）、娯楽財・スポーツカーが+1.5％（前

月：▲2.5％）、家具・家電が+1.0％（前月：▲1.9％）といずれも前月からプラスに転じた。とくに、

1 月に南部と中西部を襲った暴風雪の影響を受けて大幅な押し込みとなった自動車・自動車部品が

プラスに転じて耐久財消費全体を押し上げた。 

（図表 2） 
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非耐久財ではガソリン・エネルギーが▲1.4％（前月：+2.7％）と前月からマイナスに転じたもの

の、衣料・靴が+0.3％（前月：▲1.0％）、食料・飲料が+0.7％（前月：▲0.3％）と前月からプラス

に転じて非耐久財消費全体を押し上げた。 

サービス消費は、金融サービスが+0.9％（前月：+0.3％）と前月から伸びが加速したほか、医療

サービスが+0.4％（前月：▲0.1％）、輸送サービスが+0.4％（前月：▲0.3％）と前月からプラスに

転じた。また、住宅・公共料金が+0.4％（前月：+0.4％）と前月並みの伸びとなった。一方、娯楽

サービスが+1.1％（前月：+1.3％）と堅調ながら前月から伸びが鈍化したほか、外食・宿泊が▲1.0％

（前月：+0.5％）と前月からマイナスに転じるなど、マチマチの結果となった。 

 

5． 価格指数：エネルギー価格は前月比でプラスを維持も、前年同月比ではマイナス転換 

価格指数（前月比）の内訳をみると、エネルギー価格指数が+0.1％（前月：+1.3％）と前月から

プラス幅は縮小したものの、4ヵ月連続のプラスとなった（図表 6）。一方、食料品価格指数は▲横

這い（前月：+0.3％）とこちらは小幅ながら 24年 4月以来 10ヵ月ぶりのマイナスに転じた。 

前年同月比は、エネルギー価格指数が▲1.1％（前月：+1.0％）と前月からマイナスに転じた（図

表 7）。食料品価格指数は+1.5％（前月：+1.6％）と前月からプラス幅は縮小したものの、17年 6月

以降はプラス圏で推移している。 

（図表 4） 

 

（図表 5） 

 

（図表 6） 

 

（図表 7） 
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