
月例経済報告（６月）

○基調判断は４か月振りに据え置き （内閣府：６月１７日発表）

６月１７日に発表された６月の月例経済報告では、設備投資は減少していること、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、輸出はアジア向けを中心に増加していること、生産は一部に持ち直しの動きもみられる

こと、企業収益は下げ止まりの兆しがみられることを取り上げた上で、景気に対する判断を「依然厳し

い状況にあるが、底入れしている」と総括した。３か月連続で上方修正された基調判断は今回据え置か

れた。一方、先行きにおいて、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、という文言が新たに加わった。

主要項目では、生産、企業収益、雇用を上方修正、住宅を下方修正した。

また、政策態度については、「自律的経済成長を実現するため、民間需要・雇用の拡大に力点を置い

た構造改革を進める。このため、６月下旬に経済活性化戦略、税制改革、歳出改革などを内容とする

「経済財政運営と構造改革の基本方針（仮称）」を取りまとめる、という文言が新たに加わった。

同日発表された４月の景気動向指数（改定値）の一致指数では、３か月連続で５０％を突破し、回復局

面入りしている可能性を示唆した。一方、１７日の日経平均株価は政府・与党が決めた追加デフレ対策へ

の失望感などから続落し、１万６６４円１１銭まで下落した。また、米国では、５月の小売売上高が前月比

マイナスとなり、米景気回復をけん引してきた個人消費の動向にやや不透明感が出てきた。

景気は底入れしたが、今後回復局面に向かうのか、底這うのか、不透明感が強い。

マクロ経済トピックス
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６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）

５月 月例 ６月 月例

総括

判断

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。

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。

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

住宅

建設
おおむね横ばいとなっている。 弱含みとなっている。

設備

投資
減少している。 同左

公共

投資
総じて低調に推移している。 同左

生産 下げ止まっている。
下げ止まっており、一部に持ち直しの動きもみられ

る。

雇用

情勢

依然として厳しい。完全失業率が高水準で推移し、

求人や賃金も弱い動きが続いている。

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、求人や賃金も弱い動き

が続いている。

倒産

件数
高い水準となっている。 同左

業況

判断

厳しい状態が続いているが、大企業においては下げ

止まりつつある。
同左

国際

収支

輸出は、アジア向けを中心に増加している。輸入は、

横ばいとなっている。貿易・サービス収支の黒字は、

増加している。

同左

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

１３年１１月

景気は、一段と悪化している。
・個人消費は、弱含んでいる。
・失業率は、これまでにない高さに上昇し、求人や残業時間、賃金も弱い動きが続いている。
・輸出、生産が大幅に減少し、企業収益、設備投資も減少している。
先行きについては、米国における同時多発テロ事件等の影響もあり、世界経済が同時的に減速するなど、
懸念が強まっている。

１２月

景気は、悪化を続けている。
・個人消費は、弱含んでいる。失業率がこれまでにない高さに上昇するなど、雇用情勢は厳しさを増して
いる。
・生産、企業収益は大幅に減少しており、設備投資も減少している。
先行きについては、世界経済が同時的に減速するなど、懸念すべき点がみられる。

１４年１月

景気は、悪化を続けている。
・個人消費は、弱含んでいる。
・失業率がこれまでにない高さに上昇するなど、雇用情勢は厳しさを増している。
・輸出に下げ止まりの兆しがみられるが、生産、企業収益は大幅に減少しており、設備投資も減少してい
る。
先行きについては、世界経済が同時的に減速するなど、懸念すべき点がみられるものの、アメリカを中
心としてIT関連部門における在庫調整には進展がみられる。

２月

景気は、悪化を続けている。
・個人消費は、弱含んでいる。
・失業率がこれまでにない高さに上昇するなど、雇用情勢は厳しさを増している。
・輸出に下げ止まりの兆しがみられ、生産は減少テンポが緩やかになったものの、設備投資は減少してい
る。
先行きについては、厳しい雇用・所得環境や資本市場の動向などが、今後の民間需要を下押しする懸念
がある一方、アメリカやアジアの一部に景気底入れの動きがみられるなど、対外経済環境の改善が期待さ
れる。

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。

（資料） 内閣府
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平成１４年１―３月期実質GDP速報（QE）

（内閣府：６月７日発表）

○平成１４年１―３月期の実質GDP（季節調整値）は前期比＋１．４％と４四半期ぶりにプラス成長。

平成１４年１―３月期の実質GDP成長率は、季節調整済み前期比＋１．４％（年率＋５．７％）と４四半期

振りにプラス成長となった。平成１３年度ベースでは前年度比－１．３％と平成１０年度の－０．８％以来３年振

りのマイナス成長となった。年度ベースのマイナス成長は現行９３SNAで遡及可能な昭和５６年度以降で

２度目となる。これによって、内閣府が昨年１１月

９日に発表した「平成１３年度経済見通しの見直し

試算について」における今年度の成長率見通し－

０．９％は未達となった。

１―３月期の実質成長率を需要項目別の成長寄

与度に分けてみると、民間内需が＋０．３％、公需

が＋０．５％、外需＋０．７％となった。

民間最終消費支出は前期比＋１．６％と前期の＋

１．９％に引き続きプラスの伸びとなった。基礎統

計となる家計調査の１―３月期の実質消費支出

（全世帯・１世帯当たり）は前年比－１．０％と

なったものの、単身世帯が同＋６．０％と大幅な伸

びを示したことが全体をプラスに押し上げた模様

である。単身世帯の大幅な伸びは唐突感を否めな

いが、５月２８日、内閣府はGDPの推計方法の変

更を発表した。これまでの需要統計に加え供給統

計も加味して推計する、単身世帯収支調査の利用

を凍結する、などが主な変更点である。これまで

実感、及び供給側統計との乖離が問題とされてき

たため、今後こうしたギャップが解消されること

が期待される。

民間企業設備投資は前期比－３．２％と前期に引

き続きマイナスの伸びとなった。基礎統計である

「法人企業統計季報」によれば、１―３月期の非

金融法人企業の設備投資額は前年比－１６．８％と大

幅に減少している。尚、季節調整値でも前期比－

５．２％と大きく落ち込んでいる。

外需は前期比寄与度が＋０．７％と大きく寄与し

輸出数量指数の動向

（注） 輸出総額は季節調整値。
（出所） 財務省「通関統計」より郵政研究所作成。

鉱工業の在庫サイクル

（注） 原系列、四半期平均、前年比。
（出所） 経済産業省「鉱工業生産・出荷・在庫指数」より郵

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、％）

２０００年度
（平成１２）

２００１年度
（平成１３）

１９９９年度
（平成１１）

２０００年度
（平成１２）

２００１年度
（平成１３）

１０―１２ １―３ ４―６ ７―９
（２次速報）
１０―１２

（QE）
１―３

民間最終消費支出
前期比
前年比

２８８，７９９
０．６
０．３

２９４，２０５
１．９
１．５

２９０，９６４
－１．１
－０．０

２８５，９３０
－１．７
－０．４

２９１，４１０
１．９
０．９

２９６，１２１
１．６
０．７

２９０，３８６

２．１

２９０，１３９

－０．１

２９１，１０４

０．３

民間住宅投資
前期比
前年比

２０，５７３
１．８
４．０

１９，７３８
－４．１
－５．２

１８，４７７
－６．４
－９．０

１８，６６２
１．０
－７．７

１８，６３２
－０．２
－９．４

１８，２０６
－２．３
－７．８

２０，５３９

５．２

２０，２３２

－１．５

１８，５１１

－８．５

民間企業設備投資
前期比
前年比

９１，６９８
３．３
１２．８

８９，２１１
－２．７
４．１

９１，５０３
２．６
４．９

９３，０００
１．６
４．８

８１，８１６
－１２．０
－１０．８

７９，１８３
－３．２
－１１．２

８１，７０６

－０．３

８９，３００

９．３

８５，９７２

－３．７

民間在庫増減
寄与度

－１，７７６
０．０

－１，６９８
０．０

－１，５８７
０．０

－２，２４７
－０．１

－２，２３０
０．０

－２，３４９
－０．０

－１，７４７
－０．２

－１，７９０
－０．０

－２，０９０
－０．１

政府最終消費支出
前期比
前年比

８７，３５６
０．１
４．１

８８，３１９
１．１
４．０

８９，７１０
１．６
３．０

８９，４６５
－０．３
２．５

８９，７９７
０．４
２．８

９０，８４４
１．２
２．９

８３，８３５

５．１

８７，４９７

４．４

８９，９５６

２．８

公的固定資本形成
前期比
前年比

３５，６２９
－４．６
－１１．３

３８，７９３
８．９
－０．９

３４，６５８
－１０．７
－１０．１

３５，６４０
２．８
－４．６

３４，７９２
－２．４
－２．３

３６，２０２
４．１
－６．７

４０，４４９

－０．７

３７，４５６

－７．４

３５，３０１

－５．８

公的在庫増減
寄与度

１２１
０．０

１２６
０．０

－４１
－０．０

－７７
－０．０

８７
０．０

３
－０．０

７６
０．０

１２８
０．０

－８
－０．０

純輸出
寄与度

輸出等
前期比
前年比

輸入等
前期比
前年比

１１，８７７
－０．４
６０，１７７
－０．３
９．７

４８，３００
４．４
１０．７

１１，０２９
－０．２
５９，１１７
－１．８
１．６

４８，０８８
－０．４
８．７

９，３５８
－０．３
５６，１９４
－４．９
－５．９
４６，８３７
－２．６
２．３

９，６７６
０．１

５４，５２８
－３．０
－９．６
４４，８５１
－４．２
－３．０

９，１９６
－０．１
５３，１３５
－２．６
－１１．７
４３，９３９
－２．０
－９．０

１２，６１６
０．７

５６，５５２
６．４
－４．３
４３，９３７
－０．０
－８．６

１１，６２２
０．０

５４，６７４

５．４
４２，９６８

６．２

１２，４７０
０．２

５９，８２５

９．４
４７，０９６

９．６

１０，２１１
－０．４
５５，０５９

－８．０
４４，８７６

－４．７

実質国内総支出
前期比
前年比

５３４，２７６
０．３
２．３

５３９，７２４
１．０
１．４

５３３，０４２
－１．２
－０．７

５３０，０４９
－０．６
－０．５

５２３，５００
－１．２
－２．０

５３０，８２７
１．４
－１．６

５２６，９５１

１．９

５３５，６９０

１．７

５２８，９２９

－１．３

名目国内総支出
前期比
前年比

５１０，８８７
－０．１
０．３

５１３，５１６
０．５
－０．５

５０５，７１６
－１．５
－２．２

５０１，５２４
－０．８
－１．９

４９４，８５９
－１．３
－３．１

５００，４００
１．１
－２．６

５１４，３４９

０．２

５１３，００６

－０．３

５００，２１７

－２．５

〈前期比寄与度〉

実質国内総支出 ０．３ １．０ －１．２ －０．６ －１．２ １．４ １．９ １．７ －１．３

民間最終消費支出 ０．３ １．０ －０．６ －０．９ １．０ ０．９ １．２ －０．０ ０．２

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

民間企業設備投資 ０．６ －０．５ ０．４ ０．３ －２．１ －０．５ －０．１ １．４ －０．６

民間在庫増減 ０．０ ０．０ ０．０ －０．１ ０．０ －０．０ －０．２ －０．０ －０．１

政府最終消費支出 ０．０ ０．２ ０．３ －０．０ ０．１ ０．２ ０．８ ０．７ ０．５

公的固定資本形成 －０．３ ０．６ －０．８ ０．２ －０．２ ０．３ －０．１ －０．６ －０．４

公的在庫増減 ０．０ ０．０ －０．０ －０．０ ０．０ －０．０ ０．０ ０．０ －０．０

純輸出
輸出等
輸入等

－０．４
－０．０
－０．４

－０．２
－０．２
０．０

－０．３
－０．５
０．２

０．１
－０．３
０．４

－０．１
－０．３
０．２

０．７
０．７
０．０

０．０
０．５
－０．５

０．２
１．０
－０．８

－０．４
－０．９
０．４

内需
民需
公需

国内最終需要

０．７
１．０
－０．３
０．７

１．２
０．４
０．８
１．２

－０．９
－０．４
－０．５
－０．９

－０．６
－０．８
０．１
－０．５

－１．１
－１．０
－０．１
－１．２

０．７
０．３
０．５
０．８

１．８
１．１
０．７
２．０

１．５
１．４
０．１
１．５

－０．８
－０．９
０．１
－０．８

（出所） 内閣府「国民経済計算」より郵政研究所作成。

４９ 郵政研究所月報 ２００２．８
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た。輸入が前期比でほぼ横這いとなるなかで、輸出が同＋６．４％と大きく伸びたためだ。年明け以降、

アジア向け輸出が大きく回復する一方、米国向け、EU向けも反転し始め、輸出環境が好転している。

我が国経済は昨年末～今年第一四半期に底打った可能性が高まっている。在庫循環図をみても（前

ページ）、在庫調整の終了を示唆している。今後、生産等が回復傾向を続けるものと思われるが、４月

以降の米国経済の勢いにややかげりが出ていること、国内の最終需要の先行きが不透明であること（特

に、在庫調整の進展からIT財の生産が回復しつつあるが、IT投資等設備投資に結びつくかどうか）、な

どから依然予断を許さない状況には変わりない。

平成１４年４月分鉱工業生産等について

○４月の鉱工業生産指数は３か月連続で上昇 （経済産業省：５月２９日発表）

経済産業省が５月２９日に発表した生産・出荷・

在庫指数速報によると、４月の鉱工業生産指数は

事前の市場予想（前月比＋０．９％）を下回ったも

のの、前月比＋０．２％と３か月連続で上昇した。

（尚、前年同月比では－６．１％である。）

出荷は前月比＋０．８％で９６．７となり、５か月連

続の上昇となる一方、在庫は前月比－１．６％の

８８．８と、８か月連続の低下となり、引き続き在庫

調整が進展していることを示した。

同日に発表された製造工業生産予測調査結果に

よると、５月及び６月の生産は、それぞれ前月比

＋５．１％、同－０．４％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、４～６月期は前

期比＋４．３％と見込まれ、１～３月の前期比＋

０．７％に引き続き２四半期連続のプラスとなる。

経済産業省は基調判断を「在庫調整が進展し、

生産に持ち直しの動きが見られるものの、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、「生産は停

滞傾向にあり……」とした２～３月の判断から上

方修正した。

生産指数を業種別にみると、電気機械工業が前

月比＋３．９％、化学工業（医薬品を除く）同＋２．８％、

窯業・土石製品工業同＋２．４％などが生産の上昇

鉱工業生産指数等の推移

在庫循環（鉱工業全体）

５０郵政研究所月報 ２００２．８
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に寄与している。特に、電気機械工業はアジア向けを中心に輸出が堅調で、５か月連続のプラスとなっ

た。前月同様に、好調な業種は輸出に支えられていると判断できる。その一方で、一般機械工業が前月

比－６．５％、非鉄金属工業同－６．０％、石油・石炭製品工業同－５．２％等が低調であった。

在庫指数については、電気機械工業、輸送機械工業、化学工業、石油・石炭製品工業等で低下してい

る。在庫指数の８８．８という水準は８９年４月以来の低水準である。また、在庫率指数は前月より６．９％低

い１０１．４と、１年３か月ぶりに前年同月の水準を下回った。在庫循環図からみても、在庫調整はほぼ終

了したものと思われる。

前述の通り、生産はこのところ回復基調を維持しているが、これは鉄鋼や電子部品など生産財の輸出

向けの回復に負う部分が大きい。今後は、国内の最終需要の動向に回復基調の持続性がかかっている。

平成１４年４月貿易統計（輸出確報、輸入速報）

（財務省：５月３０日発表）

○４月の貿易収支は前年同月比＋２６．４％の８３５４億円。輸出は同＋１．７％、輸入は同－２．８％。

財務省が５月３０日発表した貿易統計（速報値）によると、４月の貿易収支は前年同月比＋２６．４％の

８３５４億円、輸出は同＋１．７％の４兆４０２２億円、輸入は同－２．８％の３兆５６６８億円となった。貿易収支の黒

字は２ヶ月連続の増加となった。また、数量ベースの動きを示す貿易数量指数は輸出が同＋５．４％、輸

入が同＋２．２％とともに増加となった。

今回注目すべき点は、金額ベースの輸出が前年同月比で１３ヶ月ぶりに増加となった点である。輸出を

地域別にみると、米国向けが同－５．１％、EU向けが同－８．９％と減少しているのに対して、アジア向け

が同＋８．８％と増加幅が拡大し輸出全体の増加に寄与した。特に中国向けは同＋２３．５％と大幅に増加し、

中国経済の内需の底堅さが輸出を回復させる原動力となった。

また輸出を商品別に見ると、精密機器が前年同月比－２５．６％、電気機器が同－４．０％、一般機器が同

－３．５％と減少傾向が続いているのに対して、輸

送用機器が同＋１３．０％、金属及び同製品が同＋

１７．０％、化学製品が同＋１１．９と増加した。特に、

輸送用機器は、円安も背景として米国、EU、ア

ジアの全ての地域で増加となった。金属及び同製

品は鉄鋼が同＋２４．０％と大きく増加したことが増

加に寄与した。鉄鋼はアジア向けが同＋３０．９％と

増加したものの、米国向けは米国政府のセーフ

ガード発動により同－１２．２％と大きく減少した。

ただし、米国、EUに続き中国でもセーフガード

の暫定発動が決定されたことから、今後鉄鋼の輸

出が低迷する可能性もある。また、精密機器、電

輸出・輸入・貿易収支推移

（出所） 財務省「貿易統計」。

５１ 郵政研究所月報 ２００２．８
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気機器などIT関連の輸出は依然として低迷が続

いている。IT関連財の生産段階では底入れした

模様であるが、４月単月をみる限り米国向け輸出

は依然としてマイナスとなっている。

また、金額ベースの輸入は前年同月比で９ヶ月

連続の減少となった。原油が前年同月比－１１．７％、

石油製品同－２３．４％、金属及び同製品が－１７．１％

など素材関連を中心に輸入が減少しており、国内

生産の低迷を反映するものとなっている。一方で、

消費財は食料品が同＋５．５％、医薬品が同＋

１６．５％、自動車が同＋１２．６％と輸入の増加に寄与

している項目もみられ、比較的堅調に推移してい

る。

最近、わが国の景気底入れ宣言等を要因にやや

円安が調整されているが、財務省は円売り介入に

踏み切っており、当面１２５円を中心とした動きに

なると思われる。従って、当面輸出に対する影響

は小さいものと思われる。前述の通り、政府は景

気底入れ宣言したものの、内需は力強さに欠ける

ため米国向け輸出の回復に従って、貿易黒字が持

ち直すことが見込まれる。

○１４年４月貿易収支（速報）概要

数 値
前年同月比

伸び率（％）
摘 要

輸 出
金 額 ４兆４０２２億円 １．７ １３ヶ月ぶりの増加

数量指数 １２２．４ ５．４ １６ヶ月ぶりの増加

輸 入
金 額 ３兆５６６８億円 ▲２．８ ９ヶ月連続の減少

数量指数 １２４．５ ２．２

貿易収支 金 額 ８３５４億円 ２６．４ ２ヶ月連続の増加

商品別輸出伸び率寄与度

（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」。

５２郵政研究所月報 ２００２．８
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