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<現状> 
景気は、輸出を中心に弱さが続いているものの、緩やかに回復し

ている。

<日本経済の基調判断>

先行きについては、当面、弱さが残るものの、雇用・所得環境の
改善が続くなかで、各種政策の効果もあって、緩やかな回復が続く
ことが期待される。ただし、通商問題を巡る緊張の増大が世界経済
に与える影響に注意するとともに、中国経済の先行き、海外経済の
動向と政策に関する不確実性、金融資本市場の変動の影響に留意す
る必要がある。

<先行き>
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<政策の基本的態度>

政府は、東日本大震災からの復興・創生及び平成28年（2016年）熊本地震からの復旧・復興に向けて
取り組むとともに、デフレからの脱却を確実なものとし、経済再生と財政健全化の双方を同時に実現し
ていく。

このため、「経済財政運営と改革の基本方針2019～『令和』新時代：『Society 5.0』への挑戦～」、「成長
戦略実行計画」等に基づき、潜在成長率の引上げによる成長力の強化に取り組むとともに、成長と分
配の好循環の拡大を目指す。さらに、誰もが活躍でき、安心して暮らせる社会づくりのため、全世代型
社会保障を実現する。また、10月に予定されている消費税率の引上げを控え、経済財政運営に万全を
期す。

平成30年度補正予算及び臨時・特別の措置を含む令和元年度予算を迅速かつ着実に執行する。

日本銀行には、経済・物価・金融情勢を踏まえつつ、２％の物価安定目標を実現することを期待する。
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ＧＤＰ成長率の内訳

（備考）１．内閣府「国民経済計算」により作成。
２．左図は、季節調整済前期比（ただし、（）内は寄与度、［］内は年率換算値）。
３．右図は、季節調整値（年率換算値）。

 2019年４－６月期の実質ＧＤＰ成長率は、前期比プラス0.4％、年率でプラス1.8％、名目ＧＤ
Ｐ成長率は、前期比プラス0.4％、年率でプラス1.7％となり、名実ともに３期連続のプラス成
長。名目ＧＤＰは過去最高の558兆円になった。

 内需の柱である個人消費と設備投資は堅調に増加するとともに、公共投資も底堅く、内需を中
心とした緩やかな回復を示す結果となった。

 その一方で、輸出が２期連続でマイナスとなるなど、外需の減少が成長率を押し下げているこ
とに留意が必要。

今月のポイント（１）

－ 2019年４－６月期ＧＤＰ（１次速報） －
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（備考）１．内閣府「国民経済計算」、IMF“World Economic Outlook”により作成。
２．左図及び右上図は実質季節調整値。
３．左図の数値は各期の実質ＧＤＰ成長率（前期比）。

 日本経済は、自然災害が頻発した昨年７－９月期を除き、内需の増加が成長を支える姿となっ
ている。なかでも、個人消費と設備投資は、2016年後半以降、増加基調を続けている。

 外需については弱い動きが続いているが、その背景には世界経済の減速がある。世界経済は来
年上向くことがメインシナリオではあるが、米中間の通商問題の動向などに注意していく必要。

個人消費と設備投資の動き（ＧＤＰベース）

今月のポイント（２）
－内需と外需の動向－
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今月の指標（１）
－個人消費－

個人消費は雇用・所得環境の改善を背景に持ち直している。ただし、７月は梅雨明けの遅れ等からエアコン販売、
夏物商品を含むスーパーの売上が減少。一方、天候に左右されにくい自動車やテレビ等の販売は増加傾向。

（備考）１．日本自動車販売協会連合会、全国軽自動車協会連合会、ＧｆＫ提供データ、日本チェーンストア協会「チェーンストア販売統計」により作成。
２．左上図について、消費総合指数は内閣府試算値（季節調整値）。
３．左下図について、実質総雇用者所得は内閣府推計値（季節調整値）であり、毎月勤労統計調査の再集計値（抽出調査系列）を基に推計した値。
３．右図について、新車販売台数、家電販売額（テレビ、エアコン）、スーパー販売額は内閣府による季節調整値。３か月移動平均値。
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輸出数量（地域別）

今月の指標（２）
－輸出－

輸出は、アジア向けを中心に弱含んでいる。情報関連財は、半導体等製造装置に弱さが続く
一方、電子部品（ＩＣ）には下止りの兆し。自動車の輸出は増勢鈍化。

（備考）１．財務省「貿易統計」により作成。
２．左図は、内閣府による季節調整値。３か月移動平均（表中の数値も３か月移動平均の前月比）。
３．右図上・下は、輸出数量を2015年を基準年として指数化したもの。内閣府による季節調整値。右図下については、バス・トラックを含む。３か月移動平均。
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２．左上図及び右上図は、季節調整値。３か月移動平均値。右上図の「職業紹介・労働者派遣業など」は、事業者向け関連サービスの値。
３．下図は、連結ベースで集計（上場企業が対象、除く電力・金融、８月20日時点）。

非製造業の生産製造業の生産

今月の指標（３）
－生産と企業収益－

製造業の生産活動は、輸出の鈍化を受けて、横ばい圏内の動き。一方、非製造業は堅調な
内需を背景に緩やかな増加が続く。こうした動きを受けて、製造業では営業利益が減少。
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今月の指標（４）
－海外経済－

アメリカ：景気は回復が続いている。ただし、米中間の通商問題を巡る緊張の増大の影響等に留意。
ユーロ圏：景気は緩やかに回復しているものの、一部に弱い動きがみられる。

アメリカ 実質GDP成長率（※） ユーロ圏 実質GDP成長率（※）
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＜ドイツの輸出総額に占める割合（18年）＞
・中国向け（香港を除く）：7.1％
・英国向け ：6.2％

世界全体

英国向け
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（備考）１．アメリカ商務省、ユーロスタット、ドイツ連邦統計局より作成。
２．ドイツの輸出は３か月移動平均値。なお、中国向けには香港を含まない。
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機械投資の動向

（備考）１．経済産業省「鉱工業総供給表」、国土交通省「建築着工統計」、（株）日本政策投資銀行「設備投資計画調査」により作成。
２．左上図は、資本財総供給（除く輸送機械）の値。季節調整値。３か月移動平均値。
３．左下図は、建築着工工事費予定額（民間非居住用）の内閣府による季節調整値。６か月移動平均値。

主な業種における設備投資計画の特徴（政投銀調査）構築物投資の動向

2019年度の設備投資計画（前年度比＋11.5％、政投銀調査）

（2015年＝100）
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車）に向けた投資の継続など

非鉄金属 自動車向け電池材料や半導体材料の増産投資など

運輸
鉄道高速化や安全対策投資、不動産開発のほか、物流施設の整
備に向けた投資など

不動産
国際ビジネス拠点・大型複合施設の建設といった都心部開発の
継続など

卸売・小売
コンビニの省力化投資、卸売（商社など）における物流施設の
整備など
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（備考）１．国土交通省「住宅着工統計」により作成。

２．特例の契約期限とは、増税前の税率が適用される請負工事等の請負契約期限を指す。
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（備考）国土交通省「住宅着工統計」により作成。季節調整値。３か月移動平均値。 (備考) 国土交通省「建設総合統計」により作成。季節調整値。３か月移動平均値。

公共投資：底堅さが増している
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住宅着工戸数

80

90

100

110

120

130

140

24か月前 18か月前 12か月前 6か月前 消費税率

引上げ時
（消費税率引上げ時までの月数）

特例の契約期限

1997年４月引上げ時

(３％⇒５％)

【今回】

2019年10月引上げ予定

(８％⇒10％)

2014年４月引上げ時

(５％⇒８％)

（消費税率引上げ時から24～13か月前の平均＝100）

消費税率引上げ時までの着工戸数の推移（持家）

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1.8

4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 6

2012 13 14 15 16 17 18 19

公共工事受注額
（兆円)

前月比 ４月 ５月 ６月

（３ＭＡ） ▲7.0％ ＋4.9％ ＋2.0％

(備考) 国土交通省「建設工事受注動態統計調査」により作成。季節調整値。３か月移動平均値。

（月）

（年）
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生鮮食品を除く総合

７月 0.6％

生鮮食品及びエネルギー
を除く総合
７月 0.6％

総合

７月 0.5％

（月）

（年）

（前年比、％）

消費者物価指数

98.5

99.0

99.5

100.0

100.5

101.0

101.5

102.0

4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7

2014 15 16 17 18 19

（2015年＝100）

生鮮食品を除く総合

７月 0.1％

生鮮食品及びエネルギー
を除く総合
７月 0.1％

総合

７月 0.0％※数値は前月比

消費者物価上昇率（前年比）

消費者物価：このところ緩やかに上昇

（備考）１．総務省「消費者物価指数」により作成。連鎖基準方式。

２．上図は、季節調整値。固定基準方式では７月の総合は前月比0.1％。

３．下図は、内閣府で消費税率引上げの影響を除いたもの。

1.59 

1.14

2.2
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2.2

2.4

2.6

2.8

3.0

3.2

3.4

3.6

3.8
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1.6

1.8
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2014 15 16 17 18 19

完全失業率（目盛右）
（1992年10月以来約27年ぶりの低水準）

有効求人倍率
（1974年１月以来約45年ぶりの高水準）

（倍） （％）

正社員の有効求人倍率

完全失業率と有効求人倍率

（月）

（年）

雇用情勢：着実に改善。一方、人手不足感が高い水準

（月）

（年）

（備考）１．総務省「労働力調査」、厚生労働省「職業安定業務統計」、日本銀行「全国企業短期経済

観測調査」により作成。

２．上図の有効求人倍率及び完全失業率は季節調整値。

３．下図は、雇用人員判断ＤＩ（全産業）。直近は2019年６月調査。

人員の過不足感
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政策金利

（参考）アメリカと中国の追加関税措置鉱工業生産

輸出

アメリカ経済：景気は回復が続いている。ただし、米中間の通商問題を巡る緊張の増大の影響等に留意

90
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100

105

110

115

1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7

2016 17 18 19

鉱工業生産指数（製造業)
７月 ▲0.4％

鉱工業生産指数（総合)
７月 ▲0.2％

（2012年＝100）

70

75

80

1 4 7101 4 7101 4 7101 4 7

2016 17 18 19

設備稼働率（製造業）
７月 75.4％

（％）

（月）

（年）

（月）

（年）
（備考）FRBより作成。

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

2014 15 16 17 18 19

（％）

（月）

（年）

（備考）１．FRB、アメリカ商務省より作成。

２．政策金利は、FF（フェデラル・ファンド）レートの誘導目標。08年12月以降は、

0.25％ポイントの幅をもって示されている。

政策金利（上限）の引下げ

19年７月31日 2.50％→2.25％

ＰＣＥコア

19年６月 1.6％

ＦＲＢ目標値

（2.0％）

ＰＣＥ総合

19年６月 1.4％

340

340

160

160

600 

2,000 1,100 1,600 

10％→15％

(９月１日

賦課開始)

25％→30％

（10月１日税率引上げ）

10％→15％

（12月15日

賦課開始）

第１弾 第２弾

第４弾

750億ドル相当に５～10％追加関税

（９月１日、12月15日賦課開始）

中国

アメリカ

（単位：億ドル）

（単位：億ドル）

第３弾

25％

５～25％

（備考）１．19年８月１日、トランプ大統領が、追加関税措置第４弾について９月１日実施（追加関税率

10％）を表明。その後８月13日に、アメリカ政府が、第４弾の特定の対象項目への追加関税

措置を12月15日まで延期する旨を公表。８月23日には、アメリカ政府が第１弾～第３弾（25

％）及び第４弾（10％）の追加関税率をそれぞれ５％引き上げることを公表。
２．中国の第４弾の対象については、品目ベースで、第２弾と４％弱、第３弾と６割弱が重複。
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2016 17 18 19

（前年比寄与度、％）

（期）

（年）

その他

メキシコ

カナダ

EU
中国

日本

（備考）１．アメリカ商務省より作成。
２．通関ベース、名目値、未季節調整値。
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18 19

最終消費

資本形成

純輸出

（期）

（年）

（前年比、％） （四半期）
実質GDP成長率

中国経済：景気は緩やかに減速している

（備考）中国国家統計局より作成。

実質GDP成長率

（備考）１．台湾財政部より作成。３か月移動平均。
２．情報通信機器には、コンピュータ、

サーバー、通信設備等が含まれる。
３．電子部品には、半導体等が含まれる。
４．輸出に占めるシェアは、電子部品が

33.0％、情報通信機器が10.5％。
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鉱工業生産（全体）

（前年比、％）

（期/月）
（年）

鉄金属加工

コンピュータ・

通信その他電子機器

自動車

（備考）中国国家統計局より作成。

鉱工業生産鉱工業生産
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（期）

（年）

（前年比、％）

（備考）台湾行政院主計総処より作成。

輸出
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2018 19

鉱工業生産
（全体）

（前年比、％）

（月）
（年）

電子部品

コンピュータ・

電子・光学製品

-20
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2018 19

輸出額
（全体）

（前年比、％）

（月）
（年）

電子部品

情報通信機器

情報通信機器

（アメリカ向け）

（備考）１．台湾経済部より作成。３か月移動平均。
２．コンピュータ・電子・光学製品には、コン

ピュータ、携帯電話、カメラ等が含まれる。
３．電子部品には、半導体等が含まれる。
４．鉱工業生産に占めるウェイトは、電子部品が

41.0％、コンピュータ・電子・光学製品が4.6％

台湾経済：景気はこのところ緩やかに回復している

民間消費

輸出

輸入

総固定

資本形成

在庫変動

政府消費

台湾行政院主計総処による19年の経済見通し

2.46％（19年８月）← 2.19％（19年５月）
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英国経済：景気は弱い回復となっている

英国の実質GDP成長率（※）

（備考）英国統計局より作成。
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輸出

固定資本
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政府消費

個人消費

輸入

在庫等

2019年４－６月期 －0.8％※

（期）

（年）

（※前期比年率、％）

英国の民間設備投資（※）

英国の輸出
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EU27か国向け

（前年比、％）

英国の輸出総額に占めるEU27か国向けの割合は49.1％（18年）

世界全体

（月）

（年）
（備考）１．英国統計局より作成。

２．３か月移動平均値。
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（備考）英国統計局より作成。
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