
第２節 緩やかな回復基調が続く日本経済

本節では、最近のマクロ経済状況について、雇用・消費など家計部門、生産・設備

投資など企業部門、輸出入や経常収支など国際収支、住宅・公共投資など建設部門の

動向に分けて、やや詳しく概観する。

１ 雇用・消費の動向

（正社員の有効求人倍率は初めて１倍を超える）

長期にわたる景気回復により、労働市場では人手不足感が高まり、需給が引き締ま

る方向にある。失業率はリーマンショック時に 5.5％とピークを付けた後、低下傾向

が続いているが、2017 年２月には３％を割り、2017 年 11 月時点で 2.7％となってい

る。また、有効求人倍率は 2013 年 11 月に１倍を超え、2017 年 11 月時点で 1.56 倍

と 1974 年 1 月以来の高さとなっている。正社員の有効求人倍率も 2004 年の集計開

始以来、2017 年６月に初めて１倍を超えるなど、雇用環境の改善は正社員にも波及

している（第１－２－１図）。完全失業者数が減少するだけでなく、その内訳をみる

と、自発的失業者数がおおむね横ばいで推移する中、非自発的失業者数が大きく減少

を続けており、雇用環境が着実に改善していることがうかがえる。 

他方で、求人数の増加にみられる労働需要の高まりにもかかわらず、労働需給のミ

スマッチが生じており、企業は必ずしも必要な人材を確保できていない状況にある。

こうしたミスマッチの状況をみるために、企業の欠員率と雇用失業率 7の関係をＵＶ

曲線 8で確認すると、欠員率が４％強となる一方、雇用失業率は３％程度となってお

り、ミスマッチの程度を表す構造失業率はおおむね３％台前半となっていると推測さ

れる。同じように雇用の需給がタイトになっていたバブル期には、構造失業率は２％

台前半と推測されることから、当時と比べミスマッチが拡大していると考えられる。

また、人手不足が企業経営に与える影響をみると、人手不足によって企業経営に深刻

な影響がある、または、一定の影響があると答えた企業の割合は３～４割程度となっ

ている 9。企業経営に与える具体的な影響としては、「需要の増加に対応できない」や

「技術・ノウハウの伝承が困難になる」などがあり、内需の持ち直しや海外経済の緩

7 自営業者や家族従事者、農林業の雇用者を除いた非農林雇用者を用いて算出した失業率のこと。 
8 ＵＶ曲線（Unemployment-Vacancy Curve）とは、雇用失業率と欠員率の逆相関の関係に着目し、
労働市場の状況を分析するもの。ＵＶ曲線上で両者の関係が右下に変化することは労働市場の需
給改善を示し、左上に変化することは、需給悪化を示す。また、需給のミスマッチが高まるとＵ
Ｖ曲線は原点から遠ざかり、縮小すると原点に近づくことになる。 
9 労働政策研究・研修機構「人材（人手）不足の現状等に関する調査」の集計結果から算出した
割合。2016 年１～２月に行われた調査で、2015 年 12 月末時点での状況を聞いているもの。
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やかな回復の恩恵が及びにくくなることのみならず、人手不足による廃業のリスクの

高まりにもつながりかねない（廃業の状況について次項にて確認する）。 

企業の人手不足感を緩和し、限られた人材を有効に活用するためには、今後はミス

マッチの解消が重要である。そこで、以下ではどのような職種においてミスマッチが

生じているのかを詳細にみてみよう。まず、ハローワークにおける求人と求職のミス

マッチの状況をみると、介護サービスや飲食物調理の職業などで求人超過となってい

るが、一般事務の職業などでは求職超過となっている。次に、民間職業紹介を通じた

転職市場におけるミスマッチの状況をみると、インターネット専門職やシステムエン

ジニアでは人手が不足しているが、一般事務ではハローワークと同様に求人数以上に

求職者数が多い状況になっている。 

こうしたミスマッチが生じている背景としては、介護や飲食関係など、賃金や労働

時間などの労働条件が求職者の求める水準に及ばないという企業側の要因があるこ

とや、情報関連のエンジニアなど、一定の知識やスキルが求められる職種に対して、

それに見合った専門性などの求職者の資質が企業の求める水準に達しないという労

働者側の要因が存在していることが考えられる。 

 

第１－２－１図 雇用情勢の概況 

雇用情勢は改善しているが、ミスマッチの解消が重要 

（１）完全失業率と有効求人倍率 （２）完全失業者数（求職理由別） 
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（３）ＵＶ曲線 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（４）人手不足と企業経営 
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（５）ミスマッチの状況 
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（男性の高齢者や女性で雇用者数が大幅に増加） 
雇用者数は 2012 年から 2017 年７－９月期までで約 300 万人増加している。雇用者

数の動きを正規・非正規で分けてみると、これまで正規の雇用者は減少傾向にあった

ものの、15 年以降は増加に転じており、雇用環境の改善が正規雇用にも及んでいる

（第１－２－２図）。また、2012 年と比較した雇用者数の動きを男女別、年齢別で見

ると、男性は主に 65 歳以上の雇用者が大きく増加している。これは団塊の世代を中

心とした高齢者層が定年後も働き続けていることなどが要因と考えられる。また女性

については高齢者のみならず 15 歳～64 歳でも大きく増加している。65 歳未満の女性

の非労働力人口のうち就業を希望する者は、2012 年の 288 万人から 2016 年は 255 万

人へと大幅に減少したが、その内訳をみると、「適当な仕事がありそうにない」とい

う理由が大きく減少していることから景気回復の長期化により雇用環境が改善して

いることに加え、「出産・育児のため」の理由が減少していることから保育所の整備

などにより出産後も仕事を続ける環境が整備されつつあることも要因と考えられる。 

 

第１－２－２図 正規・非正規雇用者数、男女別・年齢別雇用者数、非求職理由別の非

労働力人口 

高齢者や女性の雇用者数が大幅に増加 
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（２）男女別・年齢別雇用者数 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

（３）非求職理由別の非労働力人口（女性、就業希望） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（所得の改善、マインドの持ち直しにより消費は緩やかに持ち直し） 
個人消費の動きを見ると、消費税率引き上げ後に落ち込んだものの、その後は緩や

かに持ち直しており、特に 2016 年以降は四半期ベースで 2017 年４－６月期まで４期

連続の増加となった（第１－２－３図）。ただし、2017 年７－９月期については、長

雨や台風など天候不順の影響が外食などサービス消費にみられたこと等から、個人消

費は減少したが、基調としては緩やかな持ち直しが続いている。 

2016 年以降の個人消費の動向を形態別に見ると、耐久財及びサービス消費がけん
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引役となっている。耐久財では、特に自動車が新車効果等もあって 2016 年後半から

2017 年春頃にかけて大きく増加している。また、サービスでは、「モノ消費」から「コ

ト消費」へのシフトが進む中で、外食 10やテーマパーク入場料等 11への支出が伸びて

いる。 

このように消費の緩やかな持ち直しが続いている背景には、景気回復の長期化によ

る雇用・所得環境の改善がある。一国全体の雇用者の所得を表す総雇用者所得の動き

を見ると、特に雇用者数の増加を背景に緩やかに増加している。消費者マインドも、

雇用所得環境の改善に加え、株価が上昇傾向で推移したこともあって持ち直しており、

消費を下支えしている。こうした中、家計の平均消費性向をマクロの可処分所得や雇

用者報酬比でみると、2016 年以降についてはほぼ横ばい圏内で推移している（2017

年７－９月期の低下は前述の天候要因によるものである）。 

 

第１－２－３図 近年の個人消費及び消費を取り巻く環境の動向 

所得とマインドが持ち直す中、個人消費は緩やかな持ち直しが続く 
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（２）増加するサービス消費         （３）個人消費をとりまく環境 
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いるものの、消費支出がほとんど変化していないため、39 歳以下の低下幅よりは小

さいものの消費性向は低下している。 

若年世帯の消費が伸び悩んでいる理由としては、将来不安から貯蓄を増やしている

だけでなく、消費に対し関心が低下しているといった志向の変化も一因と考えられる。

実際、特に欲しいものがないという 20 歳代、30 歳代が増加傾向にあるとの調査もあ

るほか、モノの保有を最小限にとどめるミニマリスト的な志向を持つ若者が増えてい

るとの指摘もある。耐久財の主要品目の一つである自動車の保有率の推移を見ても、

近年、未婚化・非婚化もあり 20 歳代、30 歳代で大きく低下している。 

一方、高齢者世帯の消費は引き続き活発である。その一因として、旅行や趣味を積

極的に楽しむいわゆる「アクティブシニア」の存在が挙げられる。例えば、スポーツ

クラブ使用料等が含まれる入場・観覧・ゲーム代について、世帯主の年齢階級別に１

世帯あたりの平均支出額を見ると、このところの健康志向の高まりから特に 70 歳以

上の高齢者世帯で消費額が伸びている。また、宿泊費についても、幅広い年齢階級で

支出が増えているものの、2016 年に最も支出額が多かったのは 60～69 歳の高齢者世

帯となっている。一国全体で見ても観光やスポーツ施設等、サービス需要は幅広く増

加しており、アクティブシニアの存在が個人消費を押し上げる一因となっている。 

 今後は、こうした高齢者世帯だけでなく、若年世帯の消費をいかに活性化するか

が個人消費の一層の活性化に向けた課題となる。安心して子育てできる環境の整備

や教育費の負担軽減等を進め、若年層の将来不安を解消していくことが重要であ

る。 

 

第１－２－４図 年齢別の消費の傾向について 

若年世帯の消費性向は低下傾向 

（１）年齢別の消費性向 
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（２）年齢別消費性向の要因分解 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）年齢別に見た消費に対する意識 
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（５）アクティブシニアの動向 
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      博報堂生活総合研究所「生活定点」により作成。 
    ２．（１）及び（２）は二人以上世帯の勤労世帯の値。1985年から1999年は農林漁家世帯を除き、2000年 

以降は農林漁家世帯を含む。2017暦年の値は1－11月までの前年比伸び率を用いた推計値。 
    ３．（３）は「消費について、あなたにあてはまるものを教えてください。」という質問に対して、 
      「今、どうしても欲しいものが、これといって思いあたらない」と回答した人の割合。 
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（資産効果が消費を下支え） 
2017 年 11 月に日経平均株価がバブル崩壊後の戻り値（1996 年）を更新するなど株

式市場が活況を迎えている 12が、こうした株式市場の復調は個人消費にどのような影

響を与えているだろうか。 

個人消費の長期的な動きについて、所得や資産、高齢化等が与える影響を試算する

と、個人消費が緩やかに持ち直している主因は所得の増加であるものの、株式市場の

活況を背景とした資産価格の上昇も 2015 年や 2017 年には個人消費を大きく押し上

げる要因となっていることが示唆される。 

日経平均株価と百貨店における美術・宝飾・貴金属売上高の動きをあわせて見ると、

株価が高値圏の 2015 年や 2017 年は美術品等の売上高が伸びており、株価上昇による

資産効果が高額品消費の押し上げに寄与しているとみられる。 

 このように、最近の個人消費の緩やかな持ち直しの背景には、雇用・所得環境の

改善に加え、株高等による資産価格の上昇も一定のプラス効果をもたらしていると

考えられる。 

 

第１－２－５図 消費の長期トレンドと高額消費 

所得の増加と株高による資産効果が消費を押し上げ 

（１）個人消費の長期トレンド 
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（２）個人消費の押上げ要因 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）高額消費と資産効果 
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（備考）１．内閣府「国民経済計算」、総務省「人口推計」、日本銀行「資金循環統計」、 

日本百貨店協会「全国百貨店売上高」、日経新聞社により作成。 
    ２．日経225及び美術・宝飾・貴金属は、2012年以降の平均値を100として、基準化した値。 
      なお、2014年３月の美術・宝飾・貴金属の水準は162.8。 
        ３．消費関数の推計方法は、付注１－３を参照のこと。 
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コラム１－２ 電子商取引市場の動向 

近年、日本国内における消費者向けの電子商取引（ＥＣ）市場は拡大を続けてお

り、2016 年の消費者向けＥＣ市場（財）の市場規模は 8.0 兆円と小売売上高の約

５％がインターネットを通じて行われるまでに成長している（コラム１－２図）。そ

の背景には、スマートフォンの発達等により消費者が電子商取引にアクセスしやす

い環境が整ってきたという需要側の要因に加え、オンラインモールの普及等により

企業が電子商取引に出店しやすくなっているといった供給側の要因もあると考えら

れる。 

消費者向けにインターネット販売を行っている企業は 2016 年時点で 18％にとど

まるものの、消費者に身近な卸売・小売業では 29％の企業が消費者向けにインター

ネットを通じた財・サービスの提供を行っており、その割合は年々増えている 13。

こうした従来のＢ to Ｃ（企業対個人取引）に加え、最近では消費者同士が中古

品等を売買するＣ to Ｃ（個人対個人取引）のオンライン中古市場も存在感を強め

ている。ネットオークションを利用したＣ to Ｃ市場規模は 3,500 億円程度、スマ

ートフォンのアプリ（いわゆる「フリマアプリ」）によるＣ to Ｃ市場規模は 3,000

億円程度と推計されており、消費者の電子商取引の選択の幅は広がっているとみら

れる。 

2016 年のＯＥＣＤの調査では、電子商取引を利用した日本人の割合は 53％、ＯＥ

ＣＤ加盟国 35 か国中 20 位と、日本よりも利用率が高い国が多く、一層の利用が進

む余地は十分にあると考えられる。消費のチャネルが多様化する中で、今後もＣ to 

Ｃも含めた広い意味でのＥＣ市場の拡大傾向は続くと期待される。 

コラム１－２図 電子商取引市場の動向

（１）消費者向け小売販売のＥＣ市場規模

13 総務省「通信利用動向調査」より。 
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（２）ＣtoＣリユース市場の規模（2016 年） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（３）電子商取引利用率の国際比較（2016 年） 
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（備考）１．経済産業省「電子商取引に関する市場調査」、OECD Digital Economy Outlook 2017により 

作成。 
    ２．（１）のＥＣ化率は、物販系分野（財販売）の全ての商取引金額に対して、電子商取引の 

市場規模が占める割合を指す。サービス系（旅行サービス等）及びデジタル系（有料動画 
配信等）分野は含まない。 
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２ 企業部門の動向

（生産活動は電子部品・デバイスや設備投資関連を中心に緩やかに増加）

生産活動は、2016 年半ばから持ち直し、緩やかな増加が続いている（第１－２－６

図）。業種別にみると、特に、電子部品・デバイスの生産が急速に回復したことが挙

げられる。また、輸出が好調な乗用車など輸送機械の生産や、内外の投資の回復を受

けて、はん用・生産用・業務用機械の生産も持ち直している。 

電子部品・デバイスはスマートフォンやＰＣ、自動車など様々な製品に活用される

が、特にスマートフォン関連が好調で、電子部品・デバイス全体をけん引しているこ

とが確認できる。また電子部品・デバイスに含まれる半導体を製造するための半導体

製造装置の生産の動向を見ると、世界の半導体の出荷額の伸びに連動し増加しており、

我が国の半導体製造装置の競争力が高いことが示唆される。

今後も半導体需要はアジア太平洋向けを中心に堅調に推移すると見込まれ、我が国

の生産活動もこれらを背景に、スマートフォン向けの電子部品・デバイス、半導体製

造装置などの機械類を中心に堅調に推移することが期待される。 

第１－２－６図 生産の動向 

生産活動は電子部品・デバイスやはん用・生産用・業務用機械を中心に緩やかに増加 

（１）生産の動向 （２）スマートフォン関連品目の生産の動向
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（３）世界の半導体出荷及び我が国半導体  （４）世界の半導体需要の今後の推移 

   製造装置の生産の動向 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（業況の改善は中小企業にも広がりが見られる） 
景気回復の長期化、企業収益の大幅な改善もあり、企業の業況も改善を続けている。

戦後最長の景気回復期間を実現した 2000 年代半ばと比較すると、大企業の業況は

2000 年代半ばと同程度の景況感であるが、中堅企業、中小企業で 2000 年代半ばの水

準を大きく上回っており、2000 年代の長期にわたる景気回復期には恩恵が及びにく

かった中堅企業や中小企業に対しても、今回の景気回復の恩恵が及んでいることがわ

かる（第１－２－７図）。 

中小企業の業況を製造業と非製造業に分けてみると、製造業では 2000 年代半ばと

ほぼ同じ程度であるが、今回は非製造業で大きく改善している。2000 年代半ばで高

水準であった 2007 年第１四半期と比較してみると、2020 年東京オリンピック・パラ

リンピック競技大会需要や都市再開発などを背景に建設業で業況の大きな改善がみ

られるほか、インバウンド需要などを背景に宿泊・飲食業でも業況を改善しており、

景気回復の成果が戦後最長の景気回復局面では届きにくかった中小の非製造業にま

で波及している姿を確認できる。    
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（備考）１．経済産業省「鉱工業指数」、ＳＩＡ「Historical Billing Reports」、ＷＳＴＳ「半導体市場 
予測」により作成。 

    ２．(１)、(２)、(３)の我が国の半導体製造装置の生産は季節調整値。 

    ３．(３)の半導体世界出荷額、(４)は金額（ドル）ベース。 

    ４．(２)のスマートフォン関連品目は、鉱工業指数の電子部品・デバイス工業の各品目のうち、 
スマートフォンの世界出荷台数と相関の高い品目を抜粋したもの (具体的には固定コンデンサ、 

インダクタ（コイルを含む）、水晶振動子・複合部品、通信・電子装置用スイッチ、 

アクティブ型液晶素子（中・小型）、発光ダイオード、モス型半導体集積回路（メモリ）、 

モス型半導体集積回路（ＣＣＤ） ）。  
    ５．（２）、（３）は、後方３か月移動平均。    
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第１－２－７図 業況 

リーマン・ショック前と比較すると、業況判断ＤＩは特に中小非製造業で改善

（１）企業規模別の業況判断ＤＩ

（２）中小企業の業況判断ＤＩ
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（備考）１．日本銀行「全国企業短期経済観測調査」により作成。 
２．大企業は資本金10億円以上、中堅企業は１億円以上10億円未満、中小企業は１億円未満。
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（設備投資は緩やかに増加）

企業の設備投資は、情報化の一層の進展など技術革新への対応やインバウンドの増

加、都市の再開発といった要因によって緩やかに増加している（第１－２－８図）。

製造業においては、ＩｏＴ、ビッグデータの活用や自動車の環境対応や運転支援シス

テムの進化などを背景に、電気機械、輸送機械の設備投資が増加しているほか、電子

部品や自動車部品向けの素材などを中心に金属、化学などで設備投資を増やしている。 

非製造業においては、2020 年東京オリンピック・パラリンピック競技大会や都市

開発などを背景に不動産関連や建設業関係の設備投資は伸びが続いており、またイン

バウンドに加え個人消費も緩やかな持ち直しが続いていることから宿泊・飲食サービ

ス業関連や鉄道など運輸業での設備投資も増加が見られる。

加えて、人手不足感の高まりとともに、合理化・省力化投資も伸びてきている。特

に労働者の代わりに単純作業などを行う産業用ロボットは 2014 年以降、高い伸びが

続いている。引き続き、建設投資やサービス業での投資に加え、人手不足解消のため

のさらなる省力化投資の推進など、設備投資が一層増加することが期待される。

ただし、企業収益は過去最高を更新しているが、企業収益（経常利益）の伸びに比

べると設備投資の伸びは緩やかなものにとどまっている。第３章において詳しく分析

するが、こうした国内の企業設備投資が緩やかなものにとどまっている背景には、企

業が、今後成長が見込まれる海外市場における活動を強化していることや、Ｍ＆Ａな

どの証券投資を活発化していること等があると考えられる。

第１－２－８図 設備投資の動向 

設備投資は緩やかに増加 

（１）収益、設備投資、人件費 （２）各種業種の設備投資推移
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（３）人員判断ＤＩと合理化・省力化投資  （４）産業用ロボット（内需）の受注額推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（倒産は低水準であるが、後継者不足もあり廃業が過去最多となっている） 
景気回復の長期化や企業収益が好調なこともあり倒産件数は減少を続けており、低

水準となっている。一方で、少子化に伴う後継者不足や従業員の人手不足もあり、廃

業の件数が増加傾向にあり、2016 年は過去最多となった（第１－２－９図）。 

中小企業を中心に人手不足への対応が課題となっている企業が多い。廃業するとこ

れまでの技能の蓄積が後世につながらない可能性が高く、今後、後継者不足や人手不

足にどう対応していくかが重要である。 

 

第１－２－９図 倒産と廃業 

倒産は低水準だが廃業は過去最多 

（１）休廃業・解散企業、倒産の動向 
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（２）廃業予定企業の廃業理由（2015 年９月時点）

 

 

 

 

 

 

３ 貿易、経常収支の動向

（輸出は持ち直しており、経常収支黒字も緩やかに増加）

輸出については、輸出先の半分を占めるアジア向け輸出を中心に持ち直している

（第１－２－10 図）。アジア向け輸出が 2017 年春頃に一時的な調整に入ったことを

背景に 14、全体の輸出数量も一時的に横ばい圏内の動きとなったが、アジア向けが再

び回復するとともに 2017 年夏以降は再び持ち直している。 

2012 年末から 2015 年頃にかけては、為替の円安方向への動きにもかかわらず企業

が現地通貨建ての輸出価格の引き下げを抑えて収益増を志向したため輸出数量の伸

びが鈍かった。他方、2016 年以降において輸出の伸びが大きく高まった背景には、

2016 年後半以降、海外経済の回復がより明確になったことに加え、中国のスマート

フォン向けの電子部品の需要の高まりや世界的な情報関連財の増加の影響、世界的に

設備投資需要が回復する中で日本の資本財への需要も高まったこと等が考えられる。 

14 アジア向け輸出が 17 年春頃に一時的に調整した主因として、中国の携帯電話（含むスマート
フォン）。生産が調整局面に入ったことが考えられる。
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（備考）１．株式会社東京商工リサーチ「2016年休廃業・解散企業動向調査」、日本政策金融公庫総合研究 
所「中小企業の事業承継に関するインターネット調査（2016年２月）」により作成。

２．倒産は、企業が債務の支払不能に陥ったり、経済活動を続けることが困難になった状態を指す。
その一方で、休廃業・解散は、資金不足や業績不振などによるものに限らず、理由を問わず事

業を停止することを指す。廃業理由の例としては、（２）に掲載しているものがある。

３．（２）の「後継者難による廃業」は、「子どもに継ぐ意思がない」、「子どもがいない」、

「適当な後継者が見つからない」の３回答の合計。
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実際に、日本のアジア向け輸出の中で、携帯電話(含むスマートフォン。以下、こ

の項同じ。)の部品を含む電機機器、また携帯電話の部品を作るための半導体製造装

置が含まれる一般機械は、それぞれ中国の携帯電話の生産と相関がみられる。また、

我が国の産業は前項でも見た半導体製造装置を始め、設備投資関連の機械で競争力を

持つ品目が多い。アメリカやＥＵの設備投資の回復とともに我が国の両地域への資本

財輸出は増加しており、今後も世界の設備投資の増加とともに我が国の資本財輸出が

さらに増加することが見込まれる。 

なお日本の輸出数量の伸びを、主要国の景気指数の変動、為替レートの変動で説明

するモデルを推計すると、2016 年半ば以降の輸出数量は推計値を上回る伸びとなっ

ており、主要国の景気回復の強まり等の影響に加えて、既に述べたアジアの情報関連

財需要の増加や世界的な資本財需要の増加の影響もあると考えられる。 

経常収支の動向を見ると、2013 年の 4.5 兆円の黒字から、2016 年には 20.3 兆円の

黒字へと黒字幅が大きく増加している。こうした背景には、①原油価格の下落による

輸入金額の減少や、最近の輸出の増加もあり貿易収支が 2016 年以降黒字化したこと、

②インバウンドの増加に伴って旅行収支が赤字から黒字に転じたこと、③海外への投

資などからの所得収支が高水準で推移していること等の要因が挙げられる。 

第１－２－10 図 輸出、経常収支の動向 

輸出は持ち直しており、経常収支黒字も緩やかに増加 

（１）輸出数量指数の推移 （２）アジア向け輸出と中国の携帯電話生産
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（３）海外設備投資と資本財輸出の推移 （４）輸出数量変化の要因分解

（５）経常収支の推移
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（備考）１．内閣府「企業行動に関するアンケート調査」、財務省「貿易統計」、 
財務省・日本銀行「国際収支統計」、日本銀行「実効為替レート」
ＯＥＣＤ、Eurostat、中国国家統計局、アメリカ商務省により作成。

ただし、（２）の中国の携帯電話生産台数について、2014年、2016年、2017年は

１、２月の数値公表はなし。

２．（１）、（２）は内閣府による季節調整値の後方３か月移動平均値。
ただし、（２）の中国の携帯電話生産台数は原数値。

３．（３）の資本財輸出、アメリカ設備投資は内閣府による季節調整値。

４．（４）の推計方法は付注１－４を参照のこと。

５．（５）は財務省による季節調整値。
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４ 住宅・公共投資の動向

（増勢が続いていた貸家の着工はこのところ弱含んでいる）

住宅着工は、2016 年には貸家着工の大幅な増加もあって前年比 10.5％の増加とな

ったが、2017 年に入ってからは、横ばいないし弱含みで推移している（第１－２－11

図）。利用関係別の動きをみると、貸家については、借入金利の低下による採算性の

改善に加え、2015 年の相続税に係る税制改正の影響などから増加していたが、2017

年に入り金融機関の個人による貸家業への新規貸出額が前年比で減少に転じる中で、

2017 年後半には弱含んでいる。これは空室率の増加などにより採算性がやや悪化し

ていることに加え、金融機関がアパートローンなどへの貸出しにあたり審査を厳格化

15した可能性があることも影響していると考えられる。 

なお、これまで増勢が続いていた貸家着工を規模別にみると、主に単身世帯用とな

る延床面積 40ｍ²以下の小規模貸家の着工が増加していたものの、41ｍ²以上の規模

ではほとんど着工が増えておらず、増加していた貸家は主に単身世帯用であったこと

がうかがえる。 

一方、持家については 2017 年央から着工がやや弱含んでいるが、これは資材価格

等の上昇により住宅取得コストが高まっている影響などから人々が持家の取得に慎

重になっている 16ことが要因と考えられる。  

15 この背景として監督当局が貸家不動産への融資動向を注視する姿勢を明確化したことも影響
している可能性がある。例えば金融庁は 2017 年 11 月の「金融行政方針」において、「アパート・
マンションや不動産業向け融資が増加傾向にあることから、不動産市況や地域金融機関の融資動
向を注視しながらモニタリングを継続する。」とし、日本銀行も 2017 年３月の「2017年度の考査
の実施方針等について」において、「賃貸不動産向けを中心とする不動産関連貸出や医療・福祉業

向け貸出など、金融機関が与信姿勢を積極化させている分野や地域については、審査・管理にお
いて、与信期間や事業特性などを踏まえ、事業の将来性を適切に見極めているか、こうした取組
みの採算性を組織的に検証しているか、なども点検する。また、不動産関連貸出については、不
動産業向けのみならず、不動産業以外の業種や個人事業主も含め、幅広くリスクの所在と管理体
制を点検する。」としている。
16 住宅展示場への来場者数は高水準で推移しているものの、商談の長期化もあり受注に結び付き
にくい状況が続いている。
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第１－２－11 図 住宅の動向 

採算性がやや悪化していること等により、貸家の着工に落ち着きがみられる 

（１）住宅着工戸数 （２）個人による貸家業への新規貸出額前年比

 

 

 

 

（３）貸家採算性指数 （４）規模別貸家着工戸数

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

20

40

60

80

100

120

1 7 1 7 1 7 1 7 1 7 11

2013 14 15 16 17

持家

分譲

（月）
（年）

総戸数

貸家

（年率：万戸）

-25.0

-20.0

-15.0

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

Ⅰ Ⅲ Ⅰ Ⅲ Ⅰ Ⅲ Ⅰ Ⅲ Ⅰ Ⅲ

2013 14 15 16 17

（期）
（年）

（％）

94

96

98

100

102

104

106

108

110

1 7 1 7 1 7 1 7 1 79

2013 14 15 16 17

（月）
（年）

採算性高

採算性低

（2015年=100）

0

5

10

15

20

25

30

35

1 7 1 7 1 7 1 7 1 7 11

2013 14 15 16 17

41㎡以上

（月）
（年）

40㎡以下

（年率：万戸）

（備考）１．国土交通省「建築着工統計」、日本銀行「貸出先別貸出金」、一般財団法人建設物価調査会

「建設物価指数月報」、独立行政法人住宅金融支援機構公表資料、株式会社タス公表資料に
より作成。

２．（１）の数値は、季節調整値かつ後方３か月移動平均。

３．（２）について、新規貸出額とは、国内銀行・信用金庫・その他の金融機関の「設備資金新

規貸出額」の和。また、個人による貸家業への貸出とは、個人への賃貸用住宅の建築・購入
資金向け貸出（いわゆるアパートローン等）のこと。

４．（３）について、貸家採算性指数は家賃収入（賃料×稼働率）を年間の返済額（建設コスト

×年間償還率）で除したもの。年間償還率とは、利息を付けながら借入金を年間均等返済す

る場合の年間返済額の比率。賃貸住宅融資金利は繰上返済制限制度無し・35年固定の融資契
約に適用された金利。

５．（４）の数値は、内閣府による季節調整値。
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（公共投資は経済対策の効果もあり高水準となっている）

公共投資の動向をみると、「未来への投資を実現する経済対策」（2016 年８月２日

閣議決定）を踏まえた平成 28 年度第２次補正予算の効果 17もあり、2017 年春頃から

出来高・手持ち工事高ともに高水準となっている（第１－２－12 図）。

また、近年の公共投資の特徴として 10 億円以上の大型工事の割合や工期が複数年

にまたがる工事の請負金額が増加している。これは国際競争力の強化や地域の活性化

など中長期的な成長につながるインフラへの重点的な投資が増えていることが要因

であると推察され、このようなインフラへの投資が今後の日本経済の成長力の押し上

げにつながることが期待される。 

第１－２－12 図 公共投資の動向 

公共投資は出来高・手持ち工事高ともに高水準 

（１）出来高の推移 （２）手持ち工事高の推移

 

 

 

 

 

 

（３）請負金額別の構成比の推移

 

 

 

17 同補正予算の総額は約 4.5 兆円。そのうち公共事業関係費は約 1.5 兆円。 
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（４）当年度工事と過年度工事の構成比の推移

 

 

 

 

コラム１－３ 建設業の労働状況について 

建設業の営業利益は年々増加を続けており、営業利益率（売上高に占める営業利

益の割合）も 2016 年度にその他産業を上回っている（コラム１－３図）。

労働時間についてみてみると、所定外労働時間は全産業の合計と同程度である

が、所定内労働時間が大きく上回っており、総労働時間は全産業を大きく上回って

いる。また、１時間あたりの賃金で比較すると 150 円程度低くなっている。

労働力人口は 60 代以上が占める割合が、その他産業と比べて増加傾向にあり、

2016 年では 20 代以下が約５％低く、60 代以上が約５％高く、今後人手不足による

担い手確保の問題が顕著になってくる可能性がある。

こうした中、政府は「建設業の働き方改革に関する協議会」や「建設業の働き方

改革に関する関係省庁連絡会議」を設置し、建設業の長時間労働是正など働き方改

革の推進に向け、国・地方が一体となった取組を推進している。また、民間企業に

おいても、一般社団法人日本建設業連合会が「働き方改革推進の基本方針」を策定

し、週休二日の推進や総労働時間の削減、賃金水準の向上、生産性の向上など、働

き方改革に関連する諸課題の解決に向けた取組を推進している。
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２．（１）及び（２）は、内閣府による季節調整値。

３．（４）は、東日本建設業保証株式会社が前払金保証を行った工事について集計。

４．（４）は、各年度における４～６月の請負金額の合計を当年度工事と過年度工事に分類。

５．当年度工事とは、請負契約日が当該年度４月１日以降のものをいい、過年度工事とは請負 
契約日が前年度３月31日以前のものをいう。

６．過年度工事には、いわゆるゼロ国債や継続工事の２年目以降のものなどが含まれる。
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コラム１－３図 建設業の労働状況について

（１）営業利益及び営業利益率

 

 

 

（２）一般労働者の総労働時間及び１時間あたりの賃金

 

 

 

 

（３）労働力人口の年代別比較（2016 年）
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