
月例経済報告（９月）

○日本の株価下落と米国経済への先行き懸念 （内閣府：９月１８日発表）

９月１８日に発表された９月の月例経済報告では、雇用情勢は、一部に改善への動きがみられるものの、

失業率が高水準で推移するなど、依然として厳しいこと、個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部

に底固さもみられること、企業収益は横ばいとなっており、設備投資は下げ止まりの兆しがみられるこ

と、輸出は増加している。生産は持ち直しの動きが緩やかになっていることなどを取り上げた上で「景

気は一部に持ち直しの動きがみられるものの、環境は厳しさを増している」と景気判断自体は据え置い

たが表現が変更された。一方、先行きに関しては、持ち直しに向かうことが期待されると前置いた上で、

アメリカ経済等への先行き懸念や我が国の株価の下落など環境が厳しいことから、我が国の最終需要が

下押しされる懸念を指摘している。

なお、項目ごとに見ると、生産と輸出が下方修正、設備投資、企業収益及び雇用が上方修正され、強

弱が交錯する形となった。

また、政策態度については、「「金融システム改革」、「税制改革」をはじめとした構造改革の取組を加

速し、デフレ克服を進める。」という文言が新たに加わった。

今回の基調判断も８月に続き据え置かれたものの、経済環境の悪化に対しより強い警戒感が示された。

特に米国経済についての判断が下方修正されており、消費者信頼感指数の低下による消費マインドの悪

化が懸念されるところ。

マクロ経済トピックス
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９月の月例経済報告の総括判断及び主要項目の比較（前月からの変更部分に下線）

８月 月例 ９月 月例

総括

判断

景気は、依然厳しい状況にあるが、一部に持ち直し

の動きがみられる。

・失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は依然と

して厳しい。

・個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部に底固

さもみられる。

・輸出は大幅に増加しており、生産は持ち直しの動き

がみられる。業況判断は全体として改善がみられ、

設備投資は減少しているものの、先行きについて下

げ止まる兆しもみられる。

先行きについては、輸出の大幅な増加や生産の持ち

直しの影響が、今後経済全体に波及していくなかで、

景気は持ち直しに向かうことが期待される。一方、世

界的な株安やドル安が進展したことにより、世界経済

の先行き不透明感が一層高まっており、我が国の最終

需要が下押しされる懸念がある。

景気は、一部に持ち直しの動きがみられるものの、

環境は厳しさを増している。

・雇用情勢は、一部に改善への動きがみられるものの、

失業率が高水準で推移するなど、依然として厳しい。

・個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部に底固

さもみられる。

・企業収益は横ばいとなっており、設備投資は下げ止

まりの兆しがみられる。

・輸出は増加している。生産は持ち直しの動きが緩や

かになっている。

先行きについては、景気は持ち直しに向かうことが

期待されるが、アメリカ経済等への先行き懸念や我が

国の株価の下落など、環境は厳しさを増しており、我

が国の最終需要が下押しされる懸念が強まりつつある。

個人

消費
横ばいで推移するなかで、一部に底固さもみられる。 同左

設備

投資

減少しているものの、先行きについて下げ止まる兆

しもみられる。
下げ止まりの兆しがみられる。

住宅

建設
弱含みとなっている。 同左

公共

投資

このところ平成１３年度第２次補正予算の効果がみら

れるものの、総じて低調に推移している。
総じて低調に推移している。

国際

収支

輸出は、アジア向けを中心に大幅に増加している。

輸入は、緩やかに増加している。貿易・サービス収支

の黒字は、増加している。

輸出は、アジア向けを中心に増加している。

生産 持ち直しの動きがみられる。 持ち直しの動きが緩やかになっている。

企業

収益
下げ止まりの兆しがみられる。 横ばいとなっている。

業況

判断

中小企業を中心に依然厳しさがみられるものの、全

体として改善がみられる。
同左

倒産

件数
高い水準となっている。 同左

雇用

情勢

依然として厳しい。残業時間が増加しているものの、

完全失業率が高水準で推移し、賃金も弱い動きが続い

ている。

依然として厳しい。雇用者数が下げ止まるなど、一

部に改善への動きがみられるものの、完全失業率が高

水準で推移し、賃金も弱い動きが続いている。

物価
国内卸売物価は、横ばいとなっている。消費者物価

は、弱含んでいる。
同左
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（参考） 月例経済報告総括判断の推移

年 月 総 括 判 断

３月

景気は、依然厳しい状況にあるが、一部に下げ止まりの兆しがみられる。
・設備投資は、大幅に減少している。失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は厳しさを増している。
・個人消費は、横ばいとなっている。
・輸出は下げ止まりつつあり、生産にも下げ止まりの兆しがみられる。
先行きについては、厳しい雇用・所得環境や企業収益の動向などが、今後の民間需要を下押しする懸念
がある一方、対外経済環境の改善や在庫調整の進展が、今後の景気を下支えすることが期待される。

４月

景気は、依然厳しい状況にあるが、底入れに向けた動きがみられる。
・設備投資は、大幅に減少している。失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は依然として厳しい。
・個人消費は、横ばいとなっている。
・輸出と生産は下げ止まってきている。業況判断は、大企業においては下げ止まりの兆しがみられる。
・アメリカの景気回復の動きが、製造業を中心とした世界主要経済の生産回復につながりつつある。
先行きについては、厳しい雇用・所得環境や企業収益の動向などが、今後の民間需要を下押しする懸念
がある一方、対外経済環境の改善や在庫調整の進展が、今後の景気を下支えすることが期待される。

５月

景気は、依然厳しい状況にあるが、底入れしている。
・設備投資は、大幅に減少している。失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は依然として厳しい。
・個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部に底固さもみられる。
・輸出はアジア向けを中心に増加しており、生産は下げ止まっている。業況判断は、大企業においては下
げ止まりつつある。
先行きについては、厳しい雇用・所得環境などが、今後の民間需要を下押しする懸念がある一方、輸出
の増加や在庫調整の進展が、今後の景気を下支えすることが期待される。

６月

景気は、依然厳しい状況にあるが、底入れしている。
・設備投資は、減少している。失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は依然として厳しい。
・個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部に底固さもみられる。
・輸出はアジア向けを中心に増加しており、生産一部に持ち直しの動きもみられる。企業収益は、下げ止
まりの兆しがみられる。
先行きについては、輸出の増加や在庫調整が概ね終了していることの影響が、今後経済全体に波及して
いくなかで、景気は持ち直しに向かうことが期待される一方、依然厳しい雇用・所得環境などが、今後の
最終需要を下押しする懸念がある。

７月

景気は、依然厳しい状況にあるが、一部に持ち直しの動きがみられる。
・失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は依然として厳しい。個人消費は、横ばいで推移するなかで、
一部に底固さもみられる。
・輸出は大幅に増加しており、生産は持ち直しの動きがみられる。業況判断は全体として改善がみられ、
設備投資は減少しているものの、先行きについて下げ止まる兆しもみられる。
・公共投資は、このところ平成１３年度第２次補正予算の効果がみられる。
先行きについては、輸出の大幅な増加や生産の持ち直しの影響が、今後経済全体に波及していくなかで、
景気は持ち直しに向かうことが期待される。一方、このところの世界的な株安やドル安により世界経済の
先行き不透明感が高まっており、我が国の最終需要が下押しされる懸念がある。

８月

景気は、依然厳しい状況にあるが、一部に持ち直しの動きがみられる。
・失業率が高水準で推移するなど、雇用情勢は依然として厳しい。
・個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部に底固さもみられる。
・輸出は大幅に増加しており、生産は持ち直しの動きがみられる。業況判断は全体として改善がみられ、
設備投資は減少しているものの、先行きについて下げ止まる兆しもみられる。
先行きについては、輸出の大幅な増加や生産の持ち直しの影響が、今後経済全体に波及していくなかで、
景気は持ち直しに向かうことが期待される。一方、世界的な株安やドル安が進展したことにより、世界経
済の先行き不透明感が一層高まっており、我が国の最終需要が下押しされる懸念がある。

９月

景気は、一部に持ち直しの動きがみられるものの、環境は厳しさを増している。
・雇用情勢は、一部に改善への動きがみられるものの、失業率が高水準で推移するなど、依然として厳し
い。
・個人消費は、横ばいで推移するなかで、一部に底固さもみられる。
・企業収益は横ばいとなっており、設備投資は下げ止まりの兆しがみられる。
・輸出は増加している。生産は持ち直しの動きが緩やかになっている。
先行きについては、景気は持ち直しに向かうことが期待されるが、アメリカ経済等への先行き懸念や我
が国の株価の下落など、環境は厳しさを増しており、我が国の最終需要が下押しされる懸念が強まりつつ
ある。

（資料） 内閣府
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1999年 2000年 2001年 2002年 

1.2％ 
0.1％ 0.4％ 

0.7％ 

0.4％ 

1.0％ 

1.3％ 

0.3％ 

0.0％ 

－2.1％ 

－0.7％ －0.7％ 

0.6％ 

－3.0％ 

－2.0％ 

－1.0％ 

0.0％ 

1.0％ 

2.0％ 

3.0％ 

4―61―34―61―31―3 7―9 10―124―6 7―9 10―121―3 4―6 7―9 10―12

民間最終消費支出 民間住宅 民間企業設備 
民間在庫品増加 政府最終消費支出 公的固定資本形成 
公的在庫品増加 純輸出 国内総支出 

－0.2％ 
注）2001年１―３期以前は新方式に 
　　より求められた参考値。 
　　2001年４―６月期以降は新方式 
　　による正式な速報値。 

平成１４年４―６月期 GDP改定値

○平成１４年４―６月期のGDP改定値は＋０．６％。 （内閣府：９月１１日発表）

内閣府が９月１１日に発表した２００２年４―６月期の国内総生産（GDP、季節調整値）の実質成長率改

定値は前期比＋０．６％（年率換算で＋２．６％）となり、８月３０日に発表された速報値（＋０．５％ 年率換

算で＋１．９％）は上方修正された。内訳は、外需の寄与度が０．４％、内需の寄与度が０．２％となっており、

前回の速報と同様、中国・韓国などアジア経済の本格回復を受けた外需主導での緩やかな景気回復して

いる姿が改めて確認された。

項目別に見ると、まず輸出が前期比＋５．７％の高い伸びを示し、輸入は＋２．６％となったが、輸出から

輸入を差し引いた純輸出（外需）が前期比＋１７．２％となり、成長率の上昇に貢献している。

民間最終消費支出は前期比＋０．３％となったが、民間住宅投資は前期比－０．８％、民間企業設備投資は

前期比－０．４％とマイナスとなっており、家計最終消費支出の伸び（前期比＋０．３％）が内需を支えてい

る形となっている。

公的需要については、政府最終消費支出は前期比＋０．６％と増加した（１―３月期は＋０．３％）が公的

固定資本形成は前期比－１．９％と減少した（１―３月期は－０．７％）。

GDPデフレーターは前年同期比 －１．０％（１―３月期は－０．４％）と引き続き前期比マイナスが続

いている。

○新推計方式への移行により、１―３月期の実質GDP成長率は０．０％減（同０．１％減）に下方修正。

GDPの推計方式については、８月３０日の速報値発表から供給側統計を反映した新推計方式に移行し

た。このため、１―３月期の実質GDP成長率は従来方式で前期比１．４％増（年率換算で５．７％増）だっ

四半期GDP推移（前期比寄与度）

（出所） 内閣府 ９月１１日発表資料をもとに郵政研究所作成
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国内総生産（９３SNA：季節調整系列） （１０億円、％）

２００１年度
（平成１３）

２００２年度
（平成１４）

２０００年度
（平成１２）

２００１年度
（平成１３）

４―６ ７―９ １０―１２ １―３ ４―６

民間最終消費支出 ２９３，４１３ ２９３，１１８ ２９３，４５３ ２９４，８３６ ２９５，６８０ ２９０，１３９ ２９３，６９０
前期比 －０．２ －０．１ ０．１ ０．５ ０．３
前年比 １．６ １．５ １．０ ０．３ ０．８ －０．１ １．２

内 家計最終消費 ２８７，５７５ ２８７，２６３ ２８７，５８０ ２８８，９４３ ２８９，７６７ ２８４，２７７ ２８７，８２５
前期比 －０．２ －０．１ ０．１ ０．５ ０．３
前年比 １．７ １．５ ０．９ ０．２ ０．８ ０．１ １．２

民間住宅投資 １８，９７６ １８，９３７ １９，０７９ １８，６９３ １８，５３８ ２０，２３２ １８，９３６
前期比 －７．４ －０．２ ０．７ －２．０ －０．８
前年比 －８．７ －６．７ －８．１ －８．８ －２．３ －１．５ －６．４

民間企業設備投資 ９１，４０７ ８９，００２ ８５，４５９ ８３，７９９ ８３，４９２ ８９，３００ ８７，１４９
前期比 －１．９ －２．６ －４．０ －１．９ －０．４
前年比 ７．２ －１．０ －１２．８ －１０．０ －８．７ ９．３ －２．４

民間在庫増減 －２，９１０ －４，０３８ －５，６６０ －７，６０５ －６，５７２ －１，７９０ －５，０６９
寄与度 －０．８ －０．２ －０．３ －０．４ ０．２ －０．０ －０．６

政府最終消費支出 ８８，８１９ ８９，３０５ ８９，９７０ ９０，２１７ ９０，７１５ ８７，４９７ ８９，５８０
前期比 １．０ ０．５ ０．７ ０．３ ０．６
前年比 ３．１ ２．４ ２．６ ２．６ ２．１ ４．４ ２．４

公的固定資本形成 ３４，０５４ ３４，３１２ ３４，３７２ ３４，１２２ ３３，４６９ ３７，４５６ ３４，２９３
前期比 －８．５ ０．８ ０．２ －０．７ －１．９
前年比 －１２．５ －７．２ －０．３ －８．３ －１．７ －７．４ －８．４

公的在庫増減 －３７ －２４ ３８ ２９ ７０ １２８ －２
寄与度 －０．０ ０．０ ０．０ －０．０ ０．０ ０．０ －０．０

純輸出 ９，６６６ ９，２８４ ９，４０９ １１，９７１ １４，０３３ １２，７２９ １０，０６５
寄与度 －０．２ －０．１ ０．０ ０．５ ０．４ ２６３．５ －２１６．７

輸出等 ５６，０４２ ５４，２７１ ５３，３５６ ５５，８９９ ５９，０９７ ５９，８２５ ５４，８６７
前期比 －４．１ －３．２ －１．７ ４．８ ５．７
前年比 －６．２ －１０．２ －１２．１ －４．４ ５．５ ９．４ －８．３

輸入等 ４６，３７６ ４４，９８７ ４３，９４７ ４３，９２８ ４５，０６４ ４７，０９６ ４４，８０３
前期比 －２．９ －３．０ －２．３ －０．０ ２．６
前年比 １．７ －３．２ －８．９ －８．０ －２．８ ９．６ ４．３

実質国内総支出 ５３３，３８８ ５２９，８９７ ５２６，１１８ ５２６，０６２ ５２９，４２４ ５３５，６９０ ５２８，６４１
前期比 －２．１ －０．７ －０．７ －０．０ ０．６
前年比 ０．４ －１．２ －３．２ －３．５ －０．７ １．７ －１．３

〈前期比寄与度〉 （％）

実質国内総支出 －２．１ －０．７ －０．７ －０．０ ０．６ １．７ －１．３

民間最終消費支出 －０．１ －０．１ ０．１ ０．３ ０．２ －０．０ ０．７

内 家計最終消費 －０．１ －０．１ ０．１ ０．３ ０．２ ０．０ ０．７

民間住宅投資 －０．３ －０．０ ０．０ －０．１ －０．０ －０．１ －０．２

民間企業設備投資 －０．３ －０．５ －０．７ －０．３ －０．１ １．４ －０．４

民間在庫増減 －０．８ －０．２ －０．３ －０．４ ０．２ －０．０ －０．６

政府最終消費支出 ０．２ ０．１ ０．１ ０．０ ０．１ ０．７ ０．４

公的固定資本形成 －０．６ ０．０ ０．０ －０．０ －０．１ －０．６ －０．０

公的在庫増減 －０．０ ０．０ ０．０ －０．０ ０．０ ０．０ －０．２

純輸出 －０．２ －０．１ ０．０ ０．５ ０．４ ０．２ －０．５
輸出等 －０．４ －０．３ －０．２ ０．５ ０．６ １．０ －０．９
輸入等 ０．３ ０．３ ０．２ ０．０ －０．２ －０．８ －０．４

内需 －１．９ －０．６ －０．７ －０．５ ０．２ １．５ －０．８
民需 －１．５ －０．７ －０．９ －０．５ ０．３ １．３ －１．２
公需 －０．４ ０．１ ０．１ －０．０ －０．０ ０．１ ０．４

国内最終需要 －１．１ －０．４ －０．４ －０．１ ０．０ １．５ ０．０

（出所） 内閣府「国民経済計算」より郵政研究所作成。
（備考）２００１年度の数値は新方式による速報値。２０００年度の数値は新方式で推計された参考系列の年度合計値

「暦年合計値」を計算して記載。２０００年度の各項目の前年度比も１９９９年度について同様の方法で計算
した「暦年合計値」と比較した数字を記載している。

５２郵政研究所月報 ２００２．１１



たが、０．０％減（同０．１％減）に下方修正。上振れが指摘されていた個人消費の伸びが是正され市場の実

感に近い数値となっている。

１―３月期実質GDPの大幅下方修正の最大要因となったのは個人消費。旧推計ではサンプル数の少

ない単身世帯家計調査の大幅な伸びによる、実態を超えた上振れが指摘されていたが、新推計では単身

世帯を除外。この結果「ほぼ横ばいという（政府の）判断に即した推計」（内閣府幹部）となり、従来

の１．６％増から０．５％増と、伸び率は半分以下になった。一方、１―３月の設備投資は前期比３．２％減か

ら１．９％減に上方修正された。昨年１０―１２月期も１２．０％減から４．０％減に修正されており、４―６月は

０．４％の小幅減まで改善。設備投資が昨年後半の最悪期から、鉱工業生産の回復などを背景に持ち直し

ている動きが、より鮮明になった。

平成１４年４―６月期 法人企業統計季報

（財務省：９月５日発表）

○平成１４年４―６月期の売上高は前年同期比－９．２％、経常利益は前年同期比－１６．８％とマイナ

ス幅が拡大。但し季節調整後の前期比では製造業を中心に回復基調の維持を示唆。

全産業の売上高は２８８兆９，１３７億円で、前年同期比で－９．２％（１―３月期は－７．４％）、内製造業は８７

兆９５１億円で同－６．０％（１―３月期は－９．６％）、非製造業は２０１兆８，１８６億円で同－１０．５％（１―３月期

は－６．４％）となった。１―３月期に比べ、製造業では前年同期比マイナス幅が減少したが、非製造業

ではマイナス幅が大幅に拡大しており、全産業でもマイナス幅がわずかに広がっている。製造業と非製

造業の売上回復には大きな差があることが見て取れる。

資本金階層別に見ると「資本金１億円未満」の企業の売上高が、前年同期比で－１７．２％（１―３月期

は－５．７％）と大幅に悪化している。（同階層では製造業－１３．４％、非製造業－１８．１％と共に大幅マイナ

スとなっている。）この階層に該当する「中小企業」の売上不振傾向が如実に表れる結果となった。

全産業の経常利益は７兆６，４９４億円で、前年同期に比べ－１６．８％（１―３月期は－７．４％）、内製造業

は２兆６，３５５億円で同－１２．６％（１―３月期は－４２．２％）、非製造業は５兆１４０億円で同－１８．８％（１―

３月期は－７．４％）となった。１―３月期に比べ、製造業では前年同期比マイナス幅が大幅に縮小して

改善が見られるものの、非製造業ではマイナス幅が拡大しており、やはり製造業と非製造業の格差が目

立つ。非製造業は大企業から中小企業まで全階層で大幅にマイナス幅が拡大しており、非製造業の利益

回復への道のりの遠さを示唆する。

同時に発表された「季節調整済前期比増加率」では、４―６月期の全産業売上高が－２．６％と平成１３

年１―３月期以来 ６四半期連続でマイナスを計上しているが、製造業の同比率は５四半期ぶりに

＋０．７％とプラスに転じた。１３年１０―１２月期以来プラスに転じた全産業経常利益についても、非製造業

が－０．８％とマイナスになったものの製造業は＋１０．６％となり、全体では＋２．８％となって３四半期連続

のプラスを維持した。弱いながらも業績回復基調にはあるかと思われる。

尚、東京株式市場は９月４日までに７日間続落してバブル経済崩壊後の最安値９，０７５円９銭をつけた。

５３ 郵政研究所月報 ２００２．１１
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製造業 
（出所）財務省「法人企業統計季報」 
　　　　より郵政研究所作成 

非製造業 

９月５日に季報と同時に発表された「年次別法人企業統計調査」では、株式上場企業にほぼ該当する

「資本金１０億円以上の企業」の２００１年度経常利益（前年度比）は－２０．９％（製造業は－３６．９％ 非製造

業は－０．３％）となっており、２００１年度の上場企業の業績低迷ぶりを改めて確認する結果になっている。

製造業業種別では輸出が好調だった自動車を中心とする輸送用機械器具製造業が前年度比プラスである

以外は主要産業は苦戦。２００２年度４―６月期も対前年同期比のマイナス幅は縮小しているものの製造業

の業種別では同様の傾向が窺われる。電気機械器具製造業の経常利益は同四半期に大幅増加しているが、

売上は前年同期比－７．４％と減少しており、２００１年度に大手電機メーカーが実施した工場閉鎖などのリ

ストラの効果が出たものかと推察される。

○平成１４年４―６月期の設備投資は 前年同期比－１５．５％、前期に引き続き下げ止まり傾向。

全産業の設備投資額は７兆８，１１４億円で、前年同期に比べ－１５．５％（１―３月期は－１６．９％）。製造業

は２兆５，４０８億円で同－２３．７％（１―３月期は－２７．８％）、非製造業は５兆２，７０５億円で同－１０．９％（１

―３月期は－１１．０％）となった。大幅な改善傾向が見られるわけではないが、１―３期に前期比マイナ

ス幅が減少に転じた非製造業に続いて、４―６期は製造業も前期比マイナス幅が減少に転じ、全体とし

て設備投資の下げ止まり傾向が見て取れる。

これについて、資本金階層別に見ると、資本金１億円未満の企業では設備投資の前年同期比は

－２５．７％（１―３月期は－１９．３％）、資本金１億円以上１０億円未満の企業では－１９．２％（１―３月期は

－１０．７％）となっており、中小・中堅企業では設備投資の減少に依然として下げ止まり感はない。資本

金１０億円以上の大企業の設備投資は 前年同期比で－１０．１％（１―３月期は－１７．２％）となっており、

今回の設備投資の回復がまず大企業先行の形となる可能性を示唆している。特にこの傾向が顕著なのは

製造業であり、資本金１億円未満の製造業中小企業の設備投資は前年同期比で－４３．４％（１―３月期は

－３２．９％）まで下落しており、この階層の企業の新規設備投資意欲の冷え込みを示唆している。

同日９月５日に財務省が発表した８月の景気予測調査によれば、７―９月期の大企業の景況判断指数

（BSI、前期に比べ景気が「上昇」とみる企業から「下降」とみる割合を引いた値）はマイナス９．７。

４―６月期（マイナス８．８）に比べ悪化している。昨年１１月調査以来続いていた現状判断のマイナス幅

売上高推移（前年同期比） 資本金１０億円以上の企業の経常利益（前年度比）

業 種 ２０００年度 ２００１年度
２００２年度／
４―６月期

全産業 ２６．４％ －２０．９％ －３．９％

製造業 ３８．７％ －３６．９％ －８．４％

一般機械器具 ９３．７％ －３８．９％ －１３０．９％

電気機械器具 ７９．５％ －１１１．４％ ８６．６％

輸送用機械器具 ２５．７％ ２９．２％ ２６．８％

非製造業 １３．４％ －０．３％ －０．２％

（出所） 財務省「法人企業統計年報・季報」
（注）「２００２年度／４―６月期」については前年同期比を記載。

５４郵政研究所月報 ２００２．１１
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縮小が止まり、景況感の回復が一服した様子が窺われる。

先行きの見通しについては、１０―１２月がマイナス０．３、２００３年１―３月がプラス４．２と改善傾向を示し

ており、財務省では「昨年の１０―１２月をボトムにマイナス幅が全体としては縮小している」と説明して

いるが、今後については米国経済の変調や内外株式市場の低迷が企業の景況感に及ぼす影響は小さくな

いものと思われ、引き続き現在の企業業績の下げ止まりが景気の本格的回復に結びつくものかどうか注

意を要するものと思われる。

平成１４年７月分鉱工業生産等について

○７月の鉱工業生産指数は２か月連続の低下 （経済産業省：８月３０日発表）

経済産業省が８月３０日に発表した生産・出荷・在庫指数速報によると、７月の鉱工業生産指数は前月

比－０．４％と、２か月連続で低下した。

出荷は前月比－０．６％で９８．５となり、２か月連続の低下となる一方、在庫は前月比＋０．６％の８８．０と、

２か月ぶりの上昇となった。

同日に発表された製造工業生産予測調査結果によると、８月は前月比＋４．５％、９月は同－２．５％と

なっており、これを鉱工業生産指数に当てはめ試算すると、７―９月期は前期比＋２．８％と見込まれ、

４―６月期の同＋３．８％からは鈍化するものの、引き続きプラスとなる可能性が出てきた。

経済産業省は基調判断を「生産は緩やかながら上昇傾向にあると見られるものの、直近２か月間の生

産は微減しており、依然として最終需要動向が不透明であることなど、今後の動向を注視する必要があ

る。」とし、６月の判断を据え置いた。

生産指数を業種別にみると、一般機械工業が前月比－２．０％、電気機械工業同－１．６％、鉄鋼業同

設備投資額（前年同期比）

（出所） 財務省「法人企業統計季報」より郵政研究所作成
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－１．０％、輸送機械工業同－０．５％など、６業種で

マイナスとなった。特に、電気機械工業、輸送機

械工業などの、IT、輸出関連の業種の寄与が大

きい。

その一方で、精密機械工業が前月比＋６．２％、

非鉄金属工業同＋４．７％など、６業種でプラスと

なった。

在庫指数については、前述の通り２ケ月ぶりに

上昇したが、電気機械工業、一般機械工業、輸送

機械工業など６業種がプラスとなっている。

在庫率指数は前月比－３．７％と２か月ぶりに低

下した。

在庫循環図からみると、在庫積み上がり局面に

入った模様である。

鉱工業生産が４か月連続で上昇した後、２か月

連続の低下に至ったことから、輸出主導による生

産拡大に一時の勢いが無くなってきていることが

読みとれる。

とはいうものの、対前年同月比で見ると

＋３．３％と、昨年１月以来のプラスとなっている。

これは、液晶パネルが好調な電気機械工業や乗用

車、バスなどが好調な輸送機械工業が大きく寄与

しているものであり、これらの分野については生

産は底を打ち、上昇に転じているものと言えよう。

米国経済の景気減速懸念の影響を受けて、生産の

回復ペースは鈍る可能性があるが、基調としては、緩やかながらも引き続き拡大していくものと思われ

る。

最近の設備投資動向

（国土交通省：８月３０日発表）

○７月の建築着工床面積（民間非居住用）は、前年同月比－１７．５％

７月の建築着工統計調査によると、民間非居住用の建築着工床面積は、前年同月比－１７．５％（４２６万

m２）と２か月連続で前年同月の水準を下回った。使途別にみると、店舗は＋２３．３％と１０か月連続の増

加だったものの、事務所は－４８．４％と３か月振りに減少に転じ、工場は－３８．３％（１６か月連続の減少）、

鉱工業生産指数等の推移

（出所） 経済産業省

在庫循環（鉱工業全体）

（出所） 経済産業省

５６郵政研究所月報 ２００２．１１
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倉庫も－３４．６％（２か月連続の減少）となっている。工場の着工が低い水準で推移しているのが目立つ。

用途別に見ると、鉱工業用が－４１．５％と１６か月連続の減少となり、商業用は－１１．５％（３か月ぶりの

減少）・サービス業用は－２５．２％（４か月ぶりの減少）となっている。鉱工業が低い水準で推移してお

り、商業用もマイナスに転化していることが目立つ。

（内閣府：９月９日発表）

○７月の機械受注（船舶・電力を除く民需）は、前月比＋１．９％（６年半ぶり４か月連続増）

７月の機械受注額（船舶・電力を除く民需、季節調整値）は、６月前月比＋２．９％の後、７月は

＋１．９％増の８，８８４億円になった。ほぼ６年半ぶりに４か月連続で増加となったもので、製造業からの受

注が＋８．３％の３，４２２億円、非製造業（除く船舶・電力）は－１．９％の５，４７９億円となっている。

製造業からの受注を業種別に見ると前月比で増加したのは１７業種中、石油・石炭製品工業

（＋１３５．７％）、「その他の輸送機械」（＋６１．７％増）、紙・パルプ工業（＋５６．５％）、自動車工業

（＋３６．１％）、化学工業（＋２９．０％）、非鉄金属 （＋２３．５％）、一般機械（＋５．２％）等の１２業種。一方、

ゴム・皮革（－５７．２％）、繊維工業（－２３．７％）、窯業土石（－２３．４％）等の５業種は減少となった。

非製造業からの受注については前月比で増加したのは１１業種中、農林漁業（＋４４．６％）、卸・小売業

（＋１７．５％）、建設業（＋１３．９％）、の４業種で、不動産業（－３１．０％）・情報サービス業（－１９．６％）、

鉱業（－１９．８％）、等の７業種は減少となった。

なお、中堅・中小企業からの受注動向を反映す

る代理店経由の受注は＋１．２％の後、７月は

＋８％となっている。７月は鉄道車両で等で減少

したものの、産業機械・重電機等で増加したこと

が理由となっている。また外需は６月前月比

－２．３％の後、７月は電子・通信機械、船舶等で

減少したため－１８．７％となった。

ここで前年同月比を見ると、機械受注全体（船

民間非居住建築着工（前年同月比）～使途別 民間非居住建築着工（前年同月比）～用途別

機械受注額推移（季節調整値）

５７ 郵政研究所月報 ２００２．１１
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舶・電力を除く民需、季節調整値）は、６月

－７．６％に対して、７月は－５．８％、製造業は６月

－１０．６％に対して７月は－２．９％、非製造業（除

く船舶・電力）６月－５．３％に対して－７．７％と

なっており、製造業部門からの受注を中心に前年

比マイナス幅が縮小する結果となった。

この内、製造業では電気機械、自動車工業、そ

の他輸送機械、石油・石炭製品工業等の５業種か

らの受注が前年同月比プラスとなっているが、ゴ

ム・皮革、窯業土石、鉄鋼業・精密機械などの業

種では前年同月比大きくマイナスとなっている。

非製造業では卸・小売業、金融・保険業、情報

サービス業等からの受注が前年同月比プラスと

なっているが、通信業・不動産業・建設業・鉱業

等の業種では前年同月比のマイナス幅が大きい。

特に通信業からの受注のここ半年ほどの前年比マ

イナスが非製造業全体の数字に与える影響が大き

い結果となっている。

９月５日に発表された法人統計季報においては

設備投資が平成１４年４―６月期の前年同月比

－１５．５％となっており、前期に引き続き下げ止ま

り傾向が見られた。非製造業の設備投資はは１―

３月に前年同月比マイナス幅が減少に転じていた

が、製造業の設備投資も４―６月期にはこれを追

う形となり、弱いながらも業績回復基調を示唆す

る内容だったと言える。

今回発表された機械受注統計も、設備投資の先

行指標として、６―９ケ月先の設備投資回復を示

唆する結果とはなっている。

しかし最近の米経済の減速や内外の株安による投資マインドへの今後の悪影響は小さくないものと思

われ、先に発表された建築着工統計調査の結果の低迷も加味して勘案すれば、経済動向によっては本格

的設備投資の回復が遅れる可能性は無視できないものと思われる。

機械受注推移（前年同月比寄与度）

機械受注 製造業業種別推移（前年同月比寄与度）

機械受注 非製造業業種別推移（前年同月比寄与度）

５８郵政研究所月報 ２００２．１１
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平成１４年７月の貿易統計（輸出確報、輸入速報）

（財務省：８月２９日発表）

○７月の貿易黒字は５ケ月連続の増加。輸出は前年同月比＋８．９％、輸入は同＋０．７％。

財務省が８月２９日発表した７月の貿易統計（輸出確報・輸入速報、通関ベース）によると、貿易黒字

は７，５２０億円と前年同月比で５ケ月連続増加となった。輸出は同＋８．９％の４兆３，９６８億円、輸入は同

＋０．７％の３兆６，４６８億円だった。

輸出は前年同月比で４月以降４ケ月連続の増加となった。輸出が好調な要因はアジア向けを中心に自

動車や半導体が大きく伸びたためである。輸出を品目別にみると、自動車が前年同月比＋２０．０％、半導

体が同＋１３．７％、化学製品が同＋２２．０％、鉄鋼が同＋１４．３％など加工組立型、素材型に関わらず大きく

伸びた。幅広い産業で輸出が回復したことが今回

の特徴であり、世界経済の回復を受けて輸出が大

きく回復したことを示している。

輸出を地域別にみると、米国向けが前年同月比

－１．０％と減少したのに対して、アジア向けが同

＋１９．０％、EU向けが同＋７．８％と大きく増加した。

アジア向けは、自動車、半導体、化学製品、鉄鋼

などを中心に輸出が伸び、特に中国向けは同

＋４５．６％と大きく増加した。また、EU向けは、

自動車、事務用機器、映像機器などが好調であっ

た。一方で、米国向けは自動車が引続き増加を維

持しているものの、精密機械、鉄鋼などが減少し

たことから、全体ではマイナスの伸びとなった。

輸入は前年同月比で１２ケ月ぶりに増加に転じた。

輸入を品目別にみると、航空機が前年同月比

＋２６７．８％と大きく増加したことが、輸入が増加

した要因となっている。これは米国から高額な航

空機を一括購入したためであり、一時的な特殊要

因であると考えられる。こうした輸入の増加に対

して財務省は「７月の金額ベースの輸入のプラス

には、数量の増加が大きく寄与しており、今後の

推移を注視していきたい」との認識を示している。

輸入数量指数は同＋８．０％と３ケ月ぶりに増加に

転じているが、航空機の特殊要因と内需が依然と

して弱いことを考慮すると、輸入の増加が継続的

輸出・輸入・貿易収支推移

（出所） 財務省「貿易統計」

地域別輸出伸び率寄与度

（出所） 財務省「貿易統計」

５９ 郵政研究所月報 ２００２．１１
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なものかを現時点で判断するのは早計であろう。

輸出の伸びが輸入の伸びを大きく上回った結果、貿易黒字は前年同月比＋７９．８％と５ケ月連続の増加

となった。中国を中心とするアジア地域への輸出が増加し、欧州への輸出も堅調であることから、当面

貿易黒字は増加を続けるものと考えられる。ただし、米国経済の先行きに一部不透明感がみられること

から、米国経済が失速するようだと米国経済と関係の深いアジア経済もその影響を受ける恐れがある。

円ドルレートは８月下旬に１２０円近くまで戻ったが、ドル安要因が解消したわけではない。円高が貿易

数量に与える影響はタイムラグが生じることから当面影響はないと思われるが、中期的には貿易黒字を

減少させることとなろう。現在まで日本経済は製造業の好調な輸出に支えられて外需中心に回復してき

たが、今後世界経済の減速や円高が進行するようだと、回復基調にある日本経済も再び減速する恐れが

あろう。

商品別輸出伸び率寄与度

（出所） 財務省「貿易統計」

○１４年７月貿易統計（輸出確報・輸入速報）概要
（単位：百万円、％）

数 値
前年同月比

伸び率（％）
摘 要

輸 出
金 額 ４，３９６，８１３ ８．９ ４ケ月連続の増加

数 量 指 数 １２６．７ １４．７ ４ケ月連続の増加

輸 入
金 額 ３，６４６，８１６ ０．７ １２ケ月ぶりの増加

数 量 指 数 １３１．６ ８．０ ３ケ月ぶりの増加

貿 易 収 支 金 額 ７４９，９９７ ７９．８ ５ケ月連続の増加

６０郵政研究所月報 ２００２．１１
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