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<日本経済の基調判断>

景気は、弱まっている。景気は、弱まっている。

（先行き）
・先行きについては、当面、世界経済が減速するなかで、下向きの動きが続くとみられる。
・加えて、アメリカ・欧州における金融危機の深刻化や景気の一層の下振れ懸念、株式・
為替市場の大幅な変動などから、景気の状況がさらに厳しいものとなるリスクが存在す
ることに留意する必要がある。

（先行き）
・先行きについては、当面、世界経済が減速するなかで、下向きの動きが続くとみられる。
・加えて、アメリカ・欧州における金融危機の深刻化や景気の一層の下振れ懸念、株式・
為替市場の大幅な変動などから、景気の状況がさらに厳しいものとなるリスクが存在す
ることに留意する必要がある。

・雇用情勢は、悪化しつつ
ある。
・個人消費は、おおむね横
ばいとなっているが、足下
で弱い動きもみられる。

・輸出は、緩やかに減少し
ている。

・生産は、減少している。

・企業収益は、減少している。

・設備投資は、弱含んでいる。



<政策の基本的態度>

政府は「安心実現のための緊急総合対策」を着実に実行する。また、現下の
内外金融市場の混乱を受け、政府は日本銀行と緊密に連携して、①国際的な連
携を緊密に行う、②実態の把握に最善を尽くす、③中小企業金融の円滑化に万
全を期す、との方針で適切に対処する。さらに、政府は新しい経済対策を早急に
策定する。

政府は「安心実現のための緊急総合対策」を着実に実行する。また、現下の
内外金融市場の混乱を受け、政府は日本銀行と緊密に連携して、①国際的な連
携を緊密に行う、②実態の把握に最善を尽くす、③中小企業金融の円滑化に万
全を期す、との方針で適切に対処する。さらに、政府は新しい経済対策を早急に
策定する。

政府は、「経済財政改革の基本方針2008」に基づき、改革への取組を加速・深
化する。民間需要主導の持続的な成長と安定的な物価上昇率を実現させるため、
政府と日本銀行は、上記基本方針に示されたマクロ経済運営に関する基本的視
点を共有し、内外の経済金融動向を注視しつつ、政策運営を行う。
日本銀行は、10月14日、ドル供給オペの拡充等、金融市場の安定確保のため
の対応策を決定した。

政府は、「経済財政改革の基本方針2008」に基づき、改革への取組を加速・深
化する。民間需要主導の持続的な成長と安定的な物価上昇率を実現させるため、
政府と日本銀行は、上記基本方針に示されたマクロ経済運営に関する基本的視
点を共有し、内外の経済金融動向を注視しつつ、政策運営を行う。
日本銀行は、10月14日、ドル供給オペの拡充等、金融市場の安定確保のため
の対応策を決定した。



今月の説明の主な内容

１ 輸 出 ー 緩やかに減少

２ 生 産 ー 減少

３ 業 況 判 断 ー 悪化

４ 倒 産 ー 増加

５ 雇 用 ー 悪化しつつある

６ 物 価 ー 企業物価は緩やかに下落

消費者物価は緩やかに上昇

７ 個 人 消 費 ー おおむね横ばいだが、足下で弱い動き

８ 地 域 経 済

９ アメリカの金融危機の深刻化に伴うリスク

10 海 外 経 済 － 世界の景気は減速

11 企業・家計と株価

12 円高の影響

13 企 業 金 融 ー 資金繰り状況は悪化
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（2000年＝100） 地域別輸出数量指数の推移

輸出の動向

○アメリカ向けを中心に緩やかに減少
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品目別輸出数量指数の推移（2000年＝100）

（備考）１．財務省「貿易統計」により作成。
　　　　２．季節調整値。
　　　　３．括弧内は2007年度の金額ウェイト。

全体

アジア
（48.3％）

ＥＵ
（14.8％）

アメリカ
（19.5％）

（月）
（年）

一般機械
（19.8％）

輸送用機器
（25.1％）

電気機器
（19.7％）

○幅広い品目で減少基調



　      

　　　　
　    　

（備考）１．経済産業省「鉱工業指数」により作成。
　　　　２．季節調整値（左図）。
　　　　３．2008年９月、10月の生産は、予測指数の数値（左図）。
　　　　４．シャドー部分は景気後退局面（左図）。
　　　　５．出荷・在庫ギャップ＝出荷の前年比－在庫の前年比（右図）。
　　　　６．2008年第３四半期は７－８月の値（右図）。

○生産は減少
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（景況判断指数、ポイント） （ポイント）
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大企業・製造業
大企業・非製造業

中小企業・非製造業

中小企業・製造業

業況判断の動向

（備考）１．日本銀行「全国企業短期経済観測調査」、商工中金「中小企業月次景況観測」、日本商工会議所「早期景気観測」により作成。
　　　　２．日銀短観は、2004年３月調査から調査方法が変更されている。2008年第４四半期は先行き予測値。（左図）
　　　　３．中小企業の景況調査の概要は以下の通り。（右図）
　　　　　　商工中金・・・商工中金取引先1,000社を対象（2000年までは800社）、景気判断指数（自社の景況について前月比で［「好転」企業数×１＋
　　　　　　　　　　　　「不変」企業数×0.5］）／調査対象企業数×100、季節調整値）
　　　　　　日本商工会議所・・・全国の404商工会議所が2580業種組合などにヒアリング、業況ＤＩ（地域・業界の業況について前年同月比で［「好転」回答割合－
　　　　　　　　　　　　　　　　「悪化」回答割合］×100）
　　　　４．シャドー部分は景気後退局面。

○業況判断は悪化

（年）

業況判断ＤＩの推移（日銀短観） 中小企業の景況感

（年）

（悪化）

（好転）
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企業収益・設備投資の動向

○資本財出荷は緩やかに減少

○設備過剰感は緩やかに上昇

（備考）経済産業省「鉱工業指数」により作成。季節調整値。

2008年度経常利益計画（前年度比、％）
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海外での製商品需給

国内での製商品・サービス需給

（％ポイント、「需要超過」－「供給超過」）

（備考）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」により作成。全規模・全産業。

（備考）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」により作成。全規模・全産業。

（年）

○2008年度の経常利益は減少の見込み

○国内外の需給判断は供給過剰感が拡大
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（備考）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」により作成。全規模。
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○倒産件数は増加

【Ａ社】
○売上不振と資源高によるコストアップで中小企業の収益が圧迫されており、ほと
　んどの業種で深刻な影響。
○金融機関は取引先の債務者区分見直しなど不良債権処理を進め、新たな不良債権
　リスク抑制の姿勢を強めている。新規借入にとどまらず、短期借入の借り換えも
　難しい中小企業が増加。
○倒産企業の従業員数の増加は雇用や個人消費などで地域経済の沈滞につながるこ
　とが懸念。

【Ｂ社】
○景気後退、原料高の影響から、倒産は月を追うごとに増加基調。
○国内不動産市場の急減速と信用収縮が深刻化し、新興デベロッパーが相次いで倒
　産。さらには、こうした新興不動産会社に対する大口焦げ付きから、各地のゼネ
　コンが連鎖的に資金繰りに行き詰まるケースが散見。
○倒産の増加により不良債権が増加している銀行が、建設、不動産向けを中心に融
　資先の選別を強めており、中小企業の資金調達環境は悪化。

（資金繰り、悪化）

（好転） （月）

（年）

（月）

（年）

（備考）１．東京商工リサーチ「倒産月報」、中小企業基盤整備機構「中小企業景況調査」により作成。
　　　　２．左上図のシャドー部分は景気後退期を示す。
　　　　３．右上図は各業種について2007年平均を100とした後方３ヶ月移動平均。

○企業信用調査会社に対するヒアリング結果（10月上旬）

○建設業、運輸・通信業、不動産などで倒産が増加

○倒産企業の従業員数も増加
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○雇用情勢は、悪化しつつある

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8 11 2 5 8

2002 03 04 05 06 07 08

5200

5250

5300

5350

5400

5450

5500

5550

5600

失業率

08年8月
4.2％

07年7月
3.6％

失業率と雇用者数の推移 (万人）（％）

08年8月
5,531万人

07年9月
4.0％

（月）

（年）

雇用者数
（右目盛）

○現金給与総額は弱い動き

（備考）
　左図　：総務省「労働力調査」により作成。季節調整値。
　左下図：内閣府「景気ウォッチャー調査」(08年９月調査)により作成。
　右上図：総務省「労働力調査」により作成。原数値。
  右下図：厚生労働省「毎月勤労統計調査」により作成。原数値。

○勤め先や事業の都合による失業者が増加

求職理由別失業者数の推移
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総計

（前年比寄与度・％）○景気ウォッチャー調査での雇用関連コメント

業種 地域 コメント

新聞社［求人広告］ 東海 自動車製造業の期間工募集が、ほとんどなくなっている。

職業安定所 北陸
企業のリストラに伴う人員整理が前年に比べ件数、人数
共に増えており、新規求職者増加の一要因となっている。

人材派遣会社 中国
求人数が引き続き低調に推移し、前年の80％程度となっ
ている。特に今まで好調だった金融や製造業の求人依頼
が減少し、求人数が伸びている業種が見当たらない。



（備考）日本銀行「企業物価指数」より作成。
　

物価の動向①

○国内企業物価は緩やかに下落
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(備考）１．Bloombergより作成
　　　 ２．各穀物価格はシカゴ商品取引所の中心限月先物価格に基づく。

○原油、穀物価格は下落
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選択的支出の消費者物価指数

○生活必需品（基礎的支出品目）の価格は上昇

  一方、選択的支出品目の価格はわずかな上昇

光熱・水道
（電気代、
　ガス代、
　灯油
　を含む）

（月）
（年）

（月）
（年）

物価の動向②

0.5％

交通・通信
（ガソリンを含む）

（備考）１．総務省「消費者物価指数」より作成。
        ２．生鮮食品のウエイトを固定しているため、公表値と異なる月がある。
　　　　３．基礎的支出品目は支出弾力性１未満の品目、選択的支出品目は支出弾力性１以上の品目。
　　　　　　基礎的支出品目は、CPI調査品目585品目中367品目。ウエイト比は、基礎的支出：選択的支出＝64：36。
　　　　４．「その他」は、住居、家具・家事用品、被服及び履物、保健医療、教育、教養娯楽、諸雑費が含まれる。
        （注１）基礎的支出のみで作成した総合。（注２）選択的支出のみで作成した総合。

○購入頻度の高い品目が消費者物価を押し上げ

4.5回～
9.0回未満
（3.2％）

1.5回～
4.5回未満
（3.0％）

0.5回未満
（▲0.5％）

0.5回～
1.5回未満
（0.2％）

 9.0回～
15.0回未満
（6.9％）

15.0回以上
前年同月比
上昇率
（2.2％）

2.5％

帰属家賃除く総合の前年比

（前年同月比寄与度、％）

（月）
（年）

総合2.1％、生鮮食品を除く総合（コア）2.4％

購入頻度別の消費者物価指数

（備考）
１．総務省「消費者物価指数」により作成。
２．四捨五入の関係で寄与度の合計が帰属家賃を除く総合の前年比と一致しない月がある。
３．購入頻度は、１年間あたりの購入頻度。
４．各階層に含まれる主な品目は以下のとおり
　　0.5回未満　　　 ・・・パソコン、テレビ、カメラ
　　0.5回～1.5回未満・・・被服関係
　　1.5回～4.5回未満・・・外食関係、灯油、タクシー代
　　4.5回～9.0回未満・・・都市ガス、プロパンガス、移動電話通信料
　　9.0回～15.0回未満 ・・電気代、ガソリン、食料品（米など）
  　15.0回以上　　　・・・食料品（パン、肉など）



消費の動向①
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100

102

104

106

108
(2000年=100)

消費総合指数
８月前月比　▲0.2％

実質雇用者所得（目盛右）
８月前月比　0.1％

(2005年=100)

○個人消費はおおむね横ばいとなっているが、
　足下で弱い動き
○実質所得は弱い動き

消費総合指数と実質雇用者所得の推移

（月）
（年）

○９月：外食や衣料品、旅行関連の企業で
　　　　売上悪化が目立つ

(備考)
左上図：消費総合指数と雇用者所得（賃金×雇用者数）は、内閣府（経済財政分析
　　　　担当）で作成。太線は後方３ヶ月移動平均。季節調整済み値。
左下図：日本自動車販売協会連合会及び全国軽自動車協会連合会の資料により作成。
　　　　季節調整済み値。
右図　：各社ＩＲ情報等により作成。Ａ社は既存店。その他は全店。
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(台)

９月前月比　（Ｐ）2.9％

乗用車（含軽）登録台数の推移

○新車登録は低調

（月）
（年）

８月 ９月

6.6 ▲ 8.5 ▲ 15.1

8.4 0.9 ▲ 7.5

2.5 ▲ 1.3 ▲ 3.8

12.6 9.1 ▲ 3.5

8.0 25.1 17.1

21.7 9.9 ▲ 11.8

国内 ▲ 1.0 ▲ 2.0 ▲ 1.0

海外 ▲ 14.0 ▲ 19.0 ▲ 5.0

前年同月比（％）
９月-８月

衣
料
品

Ａ社
（回転寿司）

Ｂ社
（ファミリーレストラン）

Ｃ社
（レストランチェーン）

Ｄ社
（ファッションビル）

Ｅ社
（量販店）

Ｆ社
（セレクトショップ）

旅
行

Ｇ社
（旅行代理店）

外
食

個別企業の売上高前年比及び前年比前月差



消費の動向②

○９月の現状判断DIについて、家計部門はやや低下。

○ ９月の先行き判断DIについて、家計部門はほぼ横ばい。

○景気ウォッチャー（08年９月調査）のコメント

（□：変わらない、▲：やや悪くなっている/やや悪くなる、×：悪くなっている/悪くなる）

（景気ウォッチャー調査）

改善

悪化

改善

悪化

□
原油価格が少し落ち着いてきているが、先行き不安から、いまだ安近
短の旅行に変わりはない。燃油サーチャージはまだ上がりそうで、海
外旅行への対応策が見えない（北関東＝旅行代理店）。

▲
食料品の値上げが続くなかで、客の買い控えが出ており、来店頻度も
低下している。それらの影響で売上も厳しくなっている（北海道＝スー
パー）。

▲

9月中旬まではガソリンの値下げもあり、来客数は順調に推移していた
が、事故米、中国製乳製品汚染による食の安全への不安、米大手証
券会社の破綻、株価暴落等が続いたため、後半は落ち込み、月全体
では前年を下回る（北陸＝一般レストラン）。

×
事故米の問題以降、和菓子業者は非常に厳しい状況にある。来客数
の減少はもちろん、来店した客からも大丈夫かと確認される（東海＝
商店街）。

□
原油価格の値下がりや有料道路料金の一部値下げ等、当社にとって
追い風となる要素はあるが、依然として消費は冷え込んでおり、厳しい
状況は続く（北関東＝遊園地）。

▲
米大手証券会社の破綻や事故米問題による米菓への悪影響など、明
るい話題がなく、クリスマス商戦や歳暮商戦は苦戦する（東北＝百貨
店）。

▲
上半期の企業業績が悪いため、冬季賞与が減少する（中国＝家電量
販店）。
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10

20

30

40

50

60

70

1 3 5 7 9111 3 5 7 9111 3 5 7 9111 3 5 7 9111 3 5 7 9111 3 5 7 9111 3 5 7 9

02年 03年 04年 05年 06年 07年 08年

先行き判断

家計動向関連

（景気判断指数、ポイント）



○ショッピングセンター（ＳＣ）の開店状況

地域の経済

＜ＳＣに関する景気ウォッチャーのコメント＞

○近隣市に大型ＳＣがリニューアルオープンしたので、そちらに客が流れてい
る（中国＝衣料品専門店）。

○地元で夏に３か所の大型ＳＣがオープンし、中小零細小売業にはその影響
がボディブローのように効いてきている（南関東＝衣料品専門店）。

○出店先のＳＣの来店客数が前年と比較し減少（北海道＝衣料品専門店）。

○ＳＣに空き店舗が目立ち始めたほか、販売量や客単価の悪化で利益の出な
い状況が続いている（近畿＝衣料品専門店）。

○商店街の入口にあるオープンして１年半の商業施設もテナントの半分が撤
退した。今後も撤退するテナントが増えるのではないかと心配である（南関東
＝商店街）。

（備考）日本ショッピングセンター協会資料、内閣府「景気ウォッチャー調査（08年9月調査）」、新聞報道を

もとに作成。

（備考）内閣府「景気ウォッチャー調査」、厚生労働省「一般職業紹介状況」をもとに作成。

5月の北海道の求人倍率低下は求人数の集計方法変更（北海道のみ）の影響もある

とみられる。

－08年は、開店の増勢が鈍化。他方、閉店が増加－
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08年3月⇒6月⇒9月

○現状判断ＤＩ（景気ウォッチャー調査）の推移
－ほぼ全ての地域でこのところ低下－
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アメリカの金融危機の深刻化に伴うリスク
（主な一次的影響）

金融危機

ア
メ
リ
カ
経
済

原油価格等の下落

先行き
不透明

失業の
増加

信用
収縮 投資の

抑制

消費の
抑制

日
本
経
済

円を選好

株価下落

円高

物価上昇の
抑制

アジアやヨーロッパ経済

保有債権の損失

輸出の減少

家計
金融機関
企業

-

企業

-

家計
企業

+

金融機関

-

株価下落

長期金利の低下
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2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

6.5
(％)

失業率
(右目盛)

（月）
（年）

（前月差、万人）

9月 ▲15.9万人

非農業雇用者数

海外の動向①(アメリカ経済)

○景気は後退している。先行きは、金融危機の影響により、一層の厳しさが増すリスク。

雇用：雇用者数は減少しており、失業率は上昇

金融機関の貸出基準は厳格化
消費者信用残高(前月差)は８月減少

（備考）1．連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）より作成。
　　　　2．貸出基準の数値は、過去３か月に貸出し基準を「引き締めた」と回答した
　　　　　銀行の割合から「緩和した」と回答した銀行の割合を引いたもの。

GDP：2008年4-6月期は前期比年率2.8％成長
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住宅投資寄与

消費寄与

(期)
(年)

（前期比年率、％）

（民間見通し平均）

［上位10社］

［下位10社］

［全社平均］

設備投資寄与 純輸出寄与

その他寄与

（備考）1．アメリカ商務省、ブルーチップ・インディケータ（10月10日号）より作成。
　　　　 2．IMFによる見通しでは、2008年は1.6％、2009年は0.1％となっている
　　　　　　（10月8日公表 “World Economic Outlook”）。

2007年実績：2.0％　　2008年見通し：1.5％  2009年見通し：0.5％

（備考）アメリカ労働省より作成。
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海外の動向②（ヨーロッパ・アジア経済）

○ユーロ圏ではマイナス成長、アジアでは成長率が鈍化

アジア諸国の実質ＧＤＰ成長率と見通し欧州の実質ＧＤＰ成長率と見通し
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中　国
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韓　国
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インド

（備考）1.各国統計より作成。
　　　　2.見通しはIMF(2008年10月）による。
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（前期比年率/前年比、％）

（備考)1.ユーロスタット、ドイツ連邦銀行、ドイツ連邦統計局、INSEE（仏国立統計経済研究所）
　　　　 英国統計局より作成。
       2.見通しはIMF(2008年10月）による。

（期）
（年）



株価の動きについて

○金融危機の影響により主要国の株価は大幅に下落。

（備考）1．Bloombergより作成。

主要国の株価の推移

アメリカ:76.7

ドイツ:74.5
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日本：67.7
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イギリス
（ＦＴＳＥ100）

アメリカ
（ＮＹダウ）

（2009年9月初=100）

ドイツ
（ＤＡＸ）

日本
（日経平均）

月日 出　来　事

9月15日 リーマンブラザーズが破産申請。バンク・オブ・アメリカがメリルリンチを買収

9月16日 米大手保険会社ＡＩＧにＦＲＢが資金融資

9月18日 日欧米６中央銀行による資金供給策発表

9月19日 米政府が金融機関の不良資産の買取りを含む金融システム安定化策を発表

9月28日 米議会及び政府が「緊急経済安定化法案」の具体的内容について合意した旨発表

9月29日 日欧米豪10中央銀行による更なる資金供給策発表

米下院が「緊急経済安定化法案」を否決

9月30日 仏、ベルギー、ルクセンブルグの３カ国がデクシアに公的資金を注入

10月3日 米国で緊急経済安定化法が成立

10月5日 独政府、国内の個人預金を全額保護する方針を発表

10月6日 仏ＢＮＰパリバがフォルティスのベルギー・ルクセンブルク部門を買収

ユーロ圏財務相会合で域内の主要な金融機関は破綻させないとの方針を確認

10月8日 英国政府が銀行部門支援策を発表。欧米６カ国の中央銀行が協調利下げ

10月10日 Ｇ７において行動計画を発表

10月12日 ユーロ圏首脳会議で欧州における行動計画についての宣言を発表

10月13日 英国が大手金融機関３行に総額370億ポンド（約6.4兆円）の資本注入を行うことを発表

　 日欧米５中央銀行が流動性向上のための更なる対策を発表

10月14日 米国がＧ７の行動計画実施のための措置（資本注入等）を発表

10月15日 ＥＣＢがユーロ圏内へのスイスフラン供給策を発表



業種
先月対比の
業界内業況

コメント

電機 悪化
急速な円高による為替差損が収益に与える
影響を懸念。

輸送機械 悪化 米国における消費の先行きに懸念。

小売 悪化

米国金融不安がクローズアップされた後、マ
インド的な影響からか消費の冷え込みを感
じる。今後、企業収益の減少を通じた年末の
ボーナス商戦への影響を懸念。

建設・不
動産

悪化
外資系企業の日本法人撤退によるオフィス
需要、住宅需要への影響を懸念。

人材派遣 悪化
今年以降、金融関連企業への派遣契約が
厳しい。

○10月上旬の企業ヒアリングにおいても、米国
大手証券会社の破綻等、アメリカ金融危機の
影響を懸念

○米大手証券会社の破綻や株価下落に関する
　景気ウォッチャーのコメント（９月下旬）
（□：変わらない、▲：やや悪くなっている/やや悪くなる、×：悪くなっている/悪くなる）

アメリカ金融危機のわが国への影響

(備考)内閣府「景気ウォッチャー調査」（08年９月調査）により作成。

▲
米国の金融不安のため、外資系の金融・証券会社の利用が落ちてい
る（東海＝都市型ホテル）。

×

地元ショッピングセンターは、破綻した米大手証券会社グループから
施設運営費の協力を得ていたため、閉鎖することとなった。米国で起
こっていることが身近に感じられる（北関東＝ゴルフ練習場）。

×

米国の金融危機や日本の政治の停滞で、特に富裕層の購入マインド
が著しく低下しており、モデルルームへの来場者数が激減している
（近畿＝住宅販売会社）。

□

ガソリン価格の安定化など改善要因はあるものの、株価の低迷、米
国金融界への不安、食料品を中心とした製品の継続的値上げ、事故
米、乳製品への不安等から、消費全般に対する抑制感は今後強まる
（南関東＝百貨店）

▲

ディーラーの民事再生法申請や世界金融危機に関するニュースが客
の購買意欲を削いでいる。大型・高額車両の販売はまともに影響を
受けるため厳しい（北陸＝乗用車販売）。

×

米大手証券会社の破綻、株価下落、消費者マインドを高めるニュー
スがない。年末は、賞与減額企業が増え、ますます消費意欲減退が
強まる（南関東＝家電量販店）。

現
状

先
行
き

(備考)内閣府によるヒアリングにより作成。
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個人・その他 外国人 金融機関 証券会社 事業法人等 政府・地方公共団体

（兆円）

2006年度末

2007年度末

18.2%

0.4%

21.3%

1.6%

30.9%

27.6%

（備考）
１．東京証券取引所資料により作成。
２．東京証券取引所、大阪証券取引所、名古屋証券取引所の一・二部等の上場株式の保有状況。
３．グラフ上方の値は全体に占める当該投資部門の保有割合。

投資部門別株式保有金額
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2007年度末

4.7%

1.0%
2.2%

5.5%

17.5%

（備考）
１．東京証券取引所資料により作成。
２．東京証券取引所、大阪証券取引所、名古屋証券取引所の一・二部等の上場株式の保有状況。
３．都銀・地銀等と信託銀行には年金や投資信託等からの受託分も含まれる。

４．グラフ上方の値は全体に占める当該投資部門の保有割合。

投資部門別 金融機関内訳

○上場株式は金融機関による保有が比較的多い ○金融機関の中では、信託銀行（年金や投資信託
　からの委託分を含む）による保有が多い



家計と株価

○高齢者世帯ほど株式・株式投資信託を多く保有

(備考)
左図：総務省「家計調査（貯蓄・負債編）平成20年１～３月期」により作成
右図：１．内閣府「消費動向調査」により作成。
　　　２．ＴＯＰＩＸの前期差は、前月差の四半期平均値をとっている。

○株価が下落すると消費マインドも悪化する傾向
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企業、生命保険・年金資金への影響
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その他年金

企業年金

公的年金

生命保険

（兆円）

その他
現金・預金 債券 株式・出資金

対外証券投資投資信託

16兆円（１９％）

1兆円（０．６％）

21兆円（１０％）

21兆円（７％）

300兆円

208兆円

86兆円

17兆円

（備考）１．日本銀行「資金循環統計」により作成。
        ２．企業年金は厚生年金基金、適格退職年金、確定拠出年金（企業型）、確定給付企業年金。
　　　　３．その他年金は、国民年金基金、確定拠出年金（個人型）、勤労者退職金共済機構、中小企業基
　　　　　　盤整備機構、石炭鉱業者年金基金、農業者年金基金。
        ４．対外証券投資は、居住者による、非居住者が海外市場ないし国内市場で発行した株式・債券へ
　　　　　　の投資。
　　　　５．2007年度末の値。
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（注３）2008年第3四半期は8月までの値

○国内の公募増資額は減少 ○株式・出資金の比率は企業年金で多い



（備考）
左図：日経ＮＥＥＤＳより作成。10月のデータは10月14日の値。
右図：日本銀行「企業物価指数」により作成。
 

円高の影響

○ドル・ユーロに対して足下では、円高傾向で推移
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　　　○企業の資金繰り、金融機関の貸出態度は悪化

貸出態度判断DIの推移
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企業の資金繰り、金融機関の貸出態度の動向

（備考）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」により作成。
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