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 2011 年の東日本大震災（以下、「大震災」という）を契機に貿易収支が赤字に転じて

以降、我が国の経常収支黒字は縮小傾向で推移している。2012 年秋以降、円安基調に転

じた為替レートはこうした傾向に影響を与えると考えられるが、その影響はどの程度か、

それによって貿易収支はいつ黒字に転じるのかなどの論点については論者によって見方

が分かれている。 

 本稿では、2011 年以降の経常収支の黒字縮小の要因を整理するとともに、最近の円安

が当面の貿易収支や経常収支に与える影響について試算を通じて把握を試みる 1。 

 

１．経常収支の推移とその要因 

（経常収支の黒字は２年連続で縮小） 

 我が国の経常収支黒字は 2007 年をピークに縮小傾向にあり、このところ２年連続で急

速に縮小した（図１）。以下では 2011 年以降の経常収支の黒字縮小の要因を貿易収支、

サービス収支、所得収支に分けて点検する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

                             
＊ 本レポートの内容や意見は執筆者個人のものであり、必ずしも内閣府の見解を示すものではない。 
1 経常収支の中長期的な動向の分析には、経常収支が家計・企業・政府の各部門の貯蓄投資差額

の合計に等しいという関係に着目したアプローチもある。本稿では為替レートの変動が経常収支

に与える短期的な影響を把握するため、貿易、サービス、所得の各収支に着目した分析を行う。 
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図１ 経常収支の推移 

（備考）財務省「国際収支統計」により作成。 
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（鉱物性燃料の輸入価格上昇と輸入数量増加、輸出数量の減少で貿易赤字が拡大） 

 2011 年以降は貿易収支が赤字となっている。品目別のデータが存在する貿易統計（通

関ベース）を用いて、貿易収支の赤字拡大要因を価格と数量に分けると、2011 年は鉱物

性燃料等の輸入価格上昇（5.3 兆円）の寄与が６割程度を占め、輸入数量増加（1.9 兆円）

と輸出数量減少（2.0 兆円）もそれぞれ２割程度寄与した。2012 年も引き続き輸入価格

上昇と輸入数量の増加が赤字拡大に寄与したものの、輸出数量減少の寄与が約３兆円と

最も大きくなっている（図２）。 

 

 

 輸入価格要因の内訳をみると、2011 年は鉱物性燃料価格の上昇が約４兆円と最大の寄

与となった。鉱物性燃料価格の寄与は 2012 年に約１兆円と大幅に縮小したものの、引き

続き最も大きい（図３）。鉱物性燃料価格の内訳をみると、2011 年は原油及び粗油価格

が約 2.3 兆円と大幅に上昇し、2012 年は原油価格の上昇（0.6 兆円）と原油価格に連動

しているＬＮＧ価格の上昇（0.6 兆円）が同程度の寄与となっている。 
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図２ 貿易収支の要因分解 

図３ 輸入価格要因の寄与 図４ 鉱物性燃料の内訳（輸入価格要因） 

（備考）財務省「貿易統計」により作成。 

（備考）財務省「貿易統計」により作成。 （備考）財務省「貿易統計」により作成。 
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 輸入数量要因の内訳をみると、2012 年は鉱物性燃料の輸入数量の増加が 1.2 兆円と最

大の寄与となっている（図５）。 

鉱物性燃料の輸入数量の内訳をみると、原子力発電所の停止に伴う火力発電量の増加

により、2011 年４月から 2012 年３月にかけてＬＮＧの輸入数量が大幅に増加した。た

だし、2012 年５月の泊原子力発電所の停止を最後に、火力発電への代替が一巡したこと

もあり、ＬＮＧの輸入数量は高水準で横ばいとなっている。一方、原油や石炭の輸入数

量はこの間、横ばい圏内で推移しており、大震災後の鉱物性燃料の輸入数量増加（1.5

兆円）の６割強をＬＮＧが説明している（図６）。 

 

 輸出数量要因の内訳をみると、2011 年は電気機器（1.2 兆円）と輸送用機器（0.9 兆

円）の減少が主に寄与した（図７）。電気機器では半導体等電子部品の減少が大きく、こ

の背景には世界的なパソコン需要等の低迷がある。輸送用機器は、大震災後に生じたサ

プライチェーンの寸断による生産の滞りの影響により 2011 年は減少したが、2012 年は

小幅ながら増加（0.5 兆円）した。2012 年は一般機械の減少が２兆円程度と最大の寄与

となっているが、この背景には欧米諸国や中国等の設備投資の低迷があると考えられる。 
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図７ 輸出数量要因の寄与 

図５ 輸入数量要因の寄与 図６ 鉱物性燃料の輸入数量の推移 

（備考）財務省「貿易統計」により作成。 

（備考）財務省「貿易統計」により作成。 

（備考）財務省「貿易統計」により作成。 
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 以上を整理すると、貿易赤字拡大の主因は、2011 年は原油・ＬＮＧの輸入価格の上昇

（3.1 兆円）、2012 年はそうした影響が引き続き残る中での一般機械を中心とした輸出数

量の大幅な減少（3.0 兆円）とまとめられる。2010 年から 2012 年までの変化では、鉱物

性燃料の輸入価格の上昇（5.0 兆円、１月当たり４千億円強）、輸出数量の減少（5.0 兆

円、１月当たり４千億円強）、鉱物性燃料の輸入数量の増加（1.5 兆円、１月当たり１千

億円強）の順に寄与している。 

 

（サービス収支の赤字は仲介貿易等の減少に伴い２年連続で拡大） 

 サービス収支の赤字は 2010 年まで縮小傾向にあったものの、2011 年以降は２年連続

で赤字が拡大している（図８）。鉱物性燃料等の輸入増加の影響により、2011 年以降、

輸送サービス収支の赤字が拡大したほか、特に 2012 年はその他サービスの収支が８年ぶ

りに赤字に転じたことが赤字拡大に寄与した。 

 その他サービス収支が 2012 年に赤字に転じた要因としては、タイの洪水被害に伴う日

本の保険会社の保険金支払いにより一時的に保険の赤字幅が拡大したこと、その他営利

業務が大幅な赤字となったことがあげられる（図９）2。その他営利業務の内訳をみると、

第三国間の貿易に係る手数料等を計上する「仲介貿易・その他貿易関連」の黒字が縮小

する一方、法務・経理関連サービス、広告・市場調査等に係るサービスを計上する「そ

の他業務・専門技術サービス」の赤字が拡大している。前者は世界景気の減速等に伴う

仲介貿易等の減少による影響、後者は日本企業による海外企業のＭ＆Ａの増加を含めて

対外直接投資が堅調に推移していることの影響などが考えられる。 

他方、日本企業の海外現地生産比率の高まりによる海外子会社からのロイヤリティ等

を背景とした「工業権・鉱業権使用料3」の受取増加に伴い、「特許等使用料」の黒字は

拡大基調で推移している。 

 
                             
2 最近のその他サービス収支の動向の詳細については、佐藤（2013）を参照。 
3 特許権、商標権等に関する権利の使用料を計上する。 
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（備考）財務省「国際収支統計」により作成。 （備考）財務省「国際収支統計」により作成。 
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（所得収支の黒字は直接投資収益と配当金の増加により拡大） 

 所得収支の黒字は 2007 年をピークに３年連続で縮小したが、2011 年以降は直接投資

収益と配当金の増加により２年連続で黒字が拡大している（図 10）。その背景としては、

経常収支の黒字を背景に対外資産の増加が続いているほか（図 11）、対外資産からの収

益率がリーマンショック後に回復傾向にあることが指摘できる（図 12）。 

 

 

 

 

 

 

 

２．最近の円安が経常収支に与える影響 

 

（為替レートは 2012 年秋以降、円安傾向で推移） 

 2012 年９月末以降、ドル円の為替レートは円安基調で推移している。円は対ドルで９
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（１）直接投資収益率 

（備考）財務省「国際収支統計」により作成。 

（備考） 

１．財務省「国際収支統計」、日本銀行「直接投資・証券投資等残高地域別統計」、「直接投資残高（地域別か 

つ業種別）」、「証券投資残高（地域別かつ業種別）」により作成。2012 年の値は推計値。 

２．直接/証券投資収益率＝（当年直接/証券投資収益（受取））÷（（前年直接/証券投資残高＋当年直接/証券 

投資残高）÷２）。 

 

図 11 対外資産・負債の推移 

（備考）財務省「本邦対外資産負債残高」により作成。 

2012 年は一次推計値。 

（２）証券投資収益率 

図 12 対外資産の収益率（主要地域） 
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月 28 日の 77.6 円（東京市場ドル・円スポット・17 時時点）から 99 円半ば（４月 11 日

現在）まで約 22％下落している。主要貿易相手国の貿易額で各通貨間の為替レートをウ

ェイト付した名目実効為替レートでも、2012 年秋以降円安基調に転じている（図 13）。 

 

 

 以下では、こうした最近の円安が貿易収支に与える影響について検証する。円安は、

輸出入価格に影響を与え、我が国の現地での輸出財と競合財との相対価格（外貨建て）、

国内での輸入財と競合財の相対価格（円建て）の変化を通じて輸出入数量にも影響を与

える。輸出入価格の変動に対して、輸出入数量の調整は遅れを伴うため、円安が貿易収

支に与える影響を把握するには、時間の経過に伴って円安が輸出入の価格と数量にどの

ような影響を与えるかをみる必要がある。 

 

（円安が輸出入価格に与える影響） 

 最初に、円安が輸出入価格に与える影響を整理しよう（図 14）。 

 

 当初（契約価格変更前） その後（契約価格変更後） 
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２．契約価格変更の際の実際の企業の価格設定行動は、各企業が置かれた環境によって異なると考えられるが、

ここでは一般的と考えられるケースについて点線で示した。 

図 14 円安が輸出入価格に与える影響（概念図） 

図 13 円ドル為替レート、名目実効レートの推移 

（備考）日本銀行により作成。 
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 契約価格の変更が行われない短期では、円安を反映して外貨建てで契約された財の円

ベースの輸出入価格が上昇する。その際、輸出の外貨建て契約比率が約６割であるのに

対し、輸入の外貨建て契約比率が約８割であることから、輸出価格よりも輸入価格の上

昇幅が大きくなる（図 15）。同時に、円建てで契約された財の現地価格が下落するため、

現地での価格競争力はこの段階から高まる。 

  

 

 契約価格の変更が行われる段階に入ると、円建てで契約された輸出価格については、

現地価格の低下に伴う売上減を受けて契約価格の引上げが行われるが、円安前と比べれ

ば現地価格は低下すると見込まれる。一方、外貨建てで契約された輸出価格については、

当初の円ベースの輸出価格の上昇を原資として、契約価格の引下げが行われると考えら

れる4。円建てで契約された輸入価格については、外貨建てでみた売上減を受けて、契約

価格の引上げが行われると考えられる。外貨建てで契約された輸入価格については、当

初の円ベースの輸入価格の上昇を受けて、契約価格の見直しが行われると想定されるも

のの、我が国の輸入財の約５割が国際市況で決まる一次産品のため、価格引下げが行わ

れたとしても、その程度は限定的になると見込まれる。この結果、輸入価格は契約通貨

の如何にかかわらず、円安前と比べて上昇する。 

 

（輸出入の数量には価格要因のほか、所得要因も影響） 

 輸出入の数量には、価格要因（輸出入の相対価格）のほか、所得要因（輸出について

は輸出先の景気、輸入については国内景気）も影響を与える。これまでの様々な推計で

は所得要因の影響が大きいことが確認されている 5。輸出入価格と輸出入数量への円安

（価格要因）と所得要因の影響をあわせて整理したのが図 16 である6。 

                             
4 売上高の増加は、現地価格の引下げのほか、販売促進活動に充てられることも想定されるが、

簡単化のためすべて現地価格の引下げにつながると想定している。 
5 例えば、堀（2009）を参照。 
6 円安によって貿易収支の赤字縮小や黒字拡大につながるための条件は「マーシャル＝ラーナー

条件（輸入の価格弾力性と輸出の価格弾力性の和が１より大きい）」として知られている。岡部

米ドル

51.5%

円

38.4%

ユーロ

5.4%

その他

4.7%

日本からの輸出

米ドル

72.5%

円

22.9%

ユーロ

3.0%

その他

1.6%

日本の輸入

図 15 我が国の貿易取引通貨別比率（平成 24 年下半期） 

（備考）財務省「貿易取引通貨別比率」により作成。 
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（円安は９ヶ月後以降に貿易赤字縮小に寄与） 

 上で整理した考え方に沿って、円安が輸出入の価格や数量、貿易収支に与える影響を

定量的に把握する。具体的には、①輸入価格関数、②企業物価関数、③輸出価格関数、

④輸入数量関数、⑤輸出数量関数を推計する。その上で、2012 年 11 月の水準で円ドル

レートを一定とした場合の貿易収支をベースライン、2012 年 12 月から 2013 年３月まで

実際の為替水準（11 月の水準から 14 円、約 15％の円安）を与え、４月以降は３月の水

準で一定とした場合の貿易収支をインパクトケースとして、その差から最近の円安の貿

易収支への影響を試算した（図 17）7。 

   
                                                                                       
（2012）は、当初の貿易収支が不均衡である場合等を含む一般化されたマーシャル＝ラーナー条

件を理論的に導出し、貿易収支が不均衡の下でも我が国の輸出入数量の長期的な価格弾力性が同

条件を満たすことを示している。 
7 推計の詳細については、付注を参照。輸出入数量関数の推計式の係数を確認すると、海外現地

生産比率の上昇が輸出を下押し 、輸入を上振れさせているほか、リーマンショックや大震災を

経て構造変化が生じている。また、海外現地生産比率の高まりに伴い、為替レートの変動に伴う

価格弾力性が低下しているとの見方もあるが、統計的に有意な結果は得られなかった。 

海外景気

改善の場合

円安の場合

貿易収支

（円）
輸出数量

輸出価格

（円）

輸入価格

（円）
輸入数量＝ × ー ×

当
初

そ
の
後

※輸入は輸出より外貨

建てが多く、円換算

で上がりやすい。

-1.2

-1

-0.8

-0.6

-0.4

-0.2

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2013

↑赤字幅縮小に寄与

↓赤字幅拡大に寄与

（兆円）

輸入数量
輸出価格

輸出数量

輸入価格

貿易収支への影響 （ベースラインからのかい離）

11月から３月まで14円

円安が進行したことの影響

図 16 円安と所得要因の輸出入価格、輸出入数量への影響（概念図） 

図 17 最近の円安の貿易収支への影響（試算） 

（備考）財務省「貿易統計」、内閣府「景気動向指数」「企業行動に関するアンケート調査」、 

日本銀行、ＩＭＦ、ＯＥＣＤにより作成。季節調整値。 
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 試算によれば、当初は輸入価格の上昇が赤字拡大に寄与する8ものの、輸出数量の押上

げ効果が次第に高まり、2013 年８月に貿易収支の赤字縮小に寄与すると見込まれる。た

だし、赤字縮小への寄与に転じる時期やその大きさ（約２千億円）については幅をもっ

てみる必要がある。 

貿易収支の赤字は 2012 年の月平均で約６千億円となっており、本試算は円安だけで

2012 年の貿易収支の赤字を埋めることは難しいことを示唆している。また、一段の円安

が生じた場合には、貿易収支の赤字縮小に寄与する時期が後ずれすることにも留意が必

要である（図 18） 

 

 

 

（企業やエコノミストの見方） 

 貿易収支や景気の先行きをみる観点からは、輸出数量が増加に転じる時期が特に重要

である。こうした問題意識の下、輸出企業へのヒアリングを行ったところ、企業により

状況に違いはあるが、輸出への影響はすでに出始めており、価格競争力の改善に伴い、

今後一層の輸出増加が期待される。しかしながら、輸入価格上昇に伴う価格転嫁に時間

を要すること等を背景に、短期的な収益悪化の可能性も指摘された（表）。 

 

  

 

 また、上記の試算では、円安の影響だけを取り出したが、先に述べたとおり貿易収支

                             
8 輸入の外貨建て比率（約８割）は、輸出（約６割）に比べて高いため（図 15）。 

↑赤字幅縮小に寄与

↓赤字幅拡大に寄与
合計すると

時間

時間

赤字幅縮小寄与に

転換する時期が後ずれ

○Ａ社：採算がとれず輸出を控えていた製品の輸出を再開したため、輸出は

すでに増加。現地販売価格の値下げ等も予定せず。

○Ｂ社：すべての輸出を円建てで行っており、現地通貨建ての価格競争力も

向上。円安を受けた価格変更の予定はない。

○Ｃ社：輸出数量は増加傾向。４月から６月にかけても増加が見込まれる。

輸出価格はアジア全体で回復傾向にあり、ドル建て価格を引き上げ

る方向。

○Ｄ社：円安転換時には短期的に損益悪化する部門もあるが、定常的に輸出

をしている製品では円安による収益改善がすでに見られる。

○Ｅ社：主要製品は主に受注製品であり、足下での円高是正の即時かつ直接の影

響はない。円高是正により収益改善も見込まれるが、価格競争力は上が

るものの、製品価格にそのまま転嫁することは難しい。

表 円安の輸出への影響 

（備考）ヒアリングにより作成。 

図 18 一段の円安が貿易収支に与える影響（イメージ図） 
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には所得要因がより大きな影響を与えると考えられる。実際、今回の推計結果でも輸出

の所得弾性値は大きいことが確認されている。世界経済の先行きについては、当面、弱

い回復が続くものの、次第に底堅さを増すことが期待される。ＥＳＰフォーキャストに

よれば、エコノミストによって世界景気の見方には差があるものの、世界景気の回復と

円安の効果によって、輸出は徐々に持ち直しに向かい、貿易収支の赤字幅も縮小に向か

うとの見方が多い。また、貿易収支が黒字に転換する時期は「2015 年 4-6 月以降」との

見方が多い（図 19）。 

 

 
 

（経常収支への為替レート変動の影響） 

 円が外貨に対して 15％減価するという貿易収支と同様の前提を置いて、円安のサービ

ス収支、所得収支への影響をみてみよう。 

サービス収支、再投資収益を除く所得収支についてはすべて外貨建て取引であると仮

定し、さらにサービス収支について数量に変化がないとして、機械的な試算を行った9。

この場合、2012 年の経常収支をもとに試算すると、約 1.7 兆円（１月当たり 1.4 千億円）

の黒字要因となる（図 20）。サービス収支は 0.4 兆円の赤字、所得収支は 2.1 兆円の黒

字要因となる。ただし、円安に伴いサービス収支の受取が増加し、支払が減少すると見

込まれるため、サービス収支の赤字要因は本試算よりも縮小する可能性がある。 

Ｊカーブ効果による貿易収支への影響と組み合わせると、2012 年 11 月から 2013 年３

月までの為替レート変動の効果が出尽くした場合、経常収支に対して１月あたり約３千

億円の黒字寄与となる。 

 

  

                             
9 所得収支のうち証券投資収益、再投資収益を除く直接投資収益は、外貨建ての金額を当該月の

為替レートを用いて円ベースの金額に換算していることから、円安の影響はただちに現れる。一

方、再投資収益（2012 年は 2.1 兆円で直接投資収益の約４割を占める）は、海外現地法人の内部

留保金額を当該決算後、約６ヶ月後から 1/12 ずつ毎月計上されることから、円安の影響は６ヶ

月程度の遅れを伴って、少しずつ表れる。 

2014年7-9月

５

2014年10-12月

３

2015年4-6月以降

17

2014年10-12月

２

数年内に黒字

転換しない

13

図 19 貿易収支の黒字転換の時期 

（備考）ＥＳＰフォーキャスト調査（2013 年４月）により作成。 
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３．むすび 

 

2011 年以降の経常収支の黒字縮小には、鉱物性燃料の輸入金額の増加と一般機械を中

心とした輸出数量の減少による貿易収支の赤字拡大が寄与している。 

鉱物性燃料の輸入金額の増加は、輸入数量の増加要因と比べて原油及び粗油、ＬＮＧ

等の輸入価格上昇の要因が大きい。仮に 2010 年と同水準の輸入数量であったとしても１

月当たり１千億円強の赤字縮小要因にとどまるのに対し、同水準の輸入価格とした場合

には４千億円強の赤字縮小要因となる。しかしながら、原子力発電所の停止に伴い、火

力発電量は高止まりしており、輸入価格の上昇による輸入数量の調整は期待できない。

再生可能エネルギーの導入、電力システム改革に伴う効率的な電力システムの構築等に

より、特定資源の輸入にあまり依存する必要のないエネルギー構造の実現を図ることは、

鉱物性燃料の輸入数量の減少や貿易赤字の縮小につながると考えられる。 

輸出数量の減少は海外景気の減速の影響が大きい。2010 年と同水準の輸出数量と仮定

すると、４千億円強の赤字縮小要因となる。つまり、鉱物性燃料の輸入価格の上昇と輸

入数量の増加、輸出数量の減少をあわせると、この２年間で貿易収支の赤字要因は１月

当たり約１兆円拡大したことになる。 

サービス収支は、貿易収支と同様に２年連続で赤字が拡大しているが、海外Ｍ＆Ａの

増加を含めて対外直接投資が堅調に推移している影響がみられることから、今後の所得

収支の黒字寄与につながることに留意が必要である。 

所得収支は、最近２年間では経常収支の唯一の黒字項目であり、今後の経常収支の推

移を占う上で重要である。対外資産の収益率はリーマンショック後に回復傾向にあるが、

-0.25

-0.20

-0.15

-0.10

-0.05

0.00

0.05

0.10

0.15

0.20

受取 支払

サービス収支 所得収支 サービス・所得収支の

経常収支への影響

貿易収支の

経常収支への影響

（兆円/月）

図 20 サービス収支、所得収支の価格面からの当初の経常収支への影響（機械的試算） 

（備考） 

１．財務省「国際収支統計」により作成。 

２．平成 24 年の値について、円が外貨に対して 15％減価したときに、外貨建て価格が変化しない 

場合の増減額。サービス収支、再投資収益を除く所得収支は、すべて外貨建て取引と仮定。 
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企業の効果的な海外事業展開を後押しすること等により、さらに高めていくことが求め

られる。 

円安が経常収支に与える影響の試算結果についてまとめると、貿易収支については、

2012 年 11 月以降の円安の効果は９か月後に黒字寄与へと転じるが、輸出数量の押上げ

と同時に輸入価格の上昇もあり、１月あたり２千億円弱と限定的なものになる。2012 年

の貿易収支の赤字は月平均で約６千億円であり、円安の効果のみで赤字を埋めることは

難しい。なお、輸出数量は価格弾力性と比べて所得弾力性が大きいため、輸出の増加や

貿易収支の改善テンポには世界景気の動向がより重要である。ただし、推計式の係数を

確認すると、海外現地生産比率の上昇が輸出を下押し、輸入を上振れさせているほか、

リーマンショックや大震災を経て構造変化が生じている点には注意が必要である。 

 サービス収支、所得収支に最近の円安が与える影響は、１月当たり２千億円弱の黒字

寄与と試算された。貿易収支への影響とあわせると、１月当たり約３千億円の経常収支

の黒字寄与となる。 
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付注１ 為替レートの変動が通関収支に与える影響 

為替レートの変動が貿易収支に与える影響を、以下の方法によって試算した。輸出価格関

数、輸入価格関数、輸出数量関数、輸入数量関数及び企業物価関数の推計結果は、付注２の

とおり。 

＜モデル＞ 

・輸出価格関数 EUV = F(CGPI,ER) 

・輸入価格関数 IUV = F(WEP,COM,ER) 

・輸出数量関数 EQI = F(CLI,REPI) REPI = EUV/(WEP*ER) 

・輸入数量関数 IQI = F(CI,RPI)  RPI = IUV/CGPI 

・企業物価関数 CGPI = F(IUV) 

ER：名目円・ドルレート、WEP：競争国輸出物価指数、COM：日経商品指数 42 種、

CLI：OECD 景気動向指数、REPI：相対価格、CI：景気動向指数（一致指数）、 

RPI：相対価格 

＜ベースライン＞ 

各変数に 2012 年 11 月まで実績値を与え、2012 年 12 月以降は 2012 年 11 月の水準で

一定とした。 

＜インパクトケース＞ 

１．為替レートに 2013 年３月までの実績値を与え、４月以降は３月の水準で一定として、

ベースラインと同様の計算を行い、インパクトケース①の通関収支を計算する。 

２．為替レートに 2013 年３月までの実績値を与え、４月以降は 2012 年 11 月の水準で一定

として、ベースラインと同様の計算を行い、インパクトケース②の通関収支を計算する。 

インパクトケース①、インパクトケース②の通関収支とベースラインの通関収支の乖離を

2012 年 12 月～2013 年３月の為替レートの変動、その後の水準が通関収支に与えた影響と

した。 
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（備考）日本銀行により作成。 

付図１ ベースライン、インパクトケースにおける為替レート 
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付図２ 最近の円安の貿易収支への影響 インパクトケース①（試算） 

（備考）財務省「貿易統計」、内閣府「景気動向指数」「企業行動に関するアンケート調査」、 

日本銀行、ＩＭＦ、ＯＥＣＤにより作成。季節調整値。 

付図３ 最近の円安の貿易収支への影響 インパクトケース②（試算） 

（備考）財務省「貿易統計」、内閣府「景気動向指数」「企業行動に関するアンケート調査」、 

日本銀行、ＩＭＦ、ＯＥＣＤにより作成。季節調整値。 
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付注２ 輸出入価格関数、輸出入数量関数、企業物価関数の推計  

 

１．輸出価格関数 

①推計式 

ln(𝐸𝑈𝑉) = 𝛼 × ln(𝐶𝐺𝑃𝐼) + 𝛽 × ln(𝐸𝑅) + 𝛾 × ln⁡(𝐸𝑈𝑉)(−1) 

EUV：輸出価格指数、CGPI：企業物価指数、ER：名目円・ドルレート、α、β、γ はパラ

メーター。 

いずれの変数も 2005 年=100 とした指数。 

②推計結果 

サンプル期間：2005～2012 年 

変数 係数 標準誤差 t 値 Prob. 

ln(CGPI) 0.17101 0.05069 3.37362 0.0011 

ln(ER) 0.04743 0.01430 3.31642 0.0013 

ln(EUV)(-1) 0.78381 0.05903 13.27752 0.0000 

R
2
adj 0.88828 S.E. of regression 0.01607 

Durbin-Watson stat 1.97087 
  

 

 

２．輸入価格関数 

①推計式 

ln(𝐼𝑈𝑉) = 𝑐 + 𝛼 × ln(𝑊𝐸𝑃) + 𝛽 × ln(𝐶𝑂𝑀) + 𝛾 × ln(𝐸𝑅) + 𝛿 × ln⁡(𝐼𝑈𝑉)(−1) 

IUV：輸入価格指数、WEP：競争国輸出物価指数、COM：日経商品指数 42 種、ER：名

目円・ドルレート、c、α、β、γ、δ はパラメーター。 

いずれの変数も 2005 年=100 とした指数。 

②推計結果 

サンプル期間：2003 年～2012 年 

変数 係数 標準誤差 t 値 Prob. 

c -6.82845 0.73448 -9.29694 0.0000 

ln(WEP) 1.41593 0.16397 8.63516 0.0000 

ln(COM) 0.10881 0.04361 2.49517 0.0140 

ln(ER) 0.45804 0.04042 11.3333 0.0000 

ln(IUV)(-1) 0.49774 0.03665 13.5807 0.0000 

R
2
adj 0.98350 S.E. of regression 0.01814 

Durbin-Watson stat 1.45815 
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３．輸出数量関数 

①推計式 

ln(𝐸𝑄𝐼) = 𝛼 × ln(𝐶𝐿𝐼) (−2) + 𝛽 × ln(𝑅𝐸𝑃𝐼) + 𝛾 × ln(𝑜𝑠𝑝𝑑𝑟) 

+𝛿1 × ln⁡(𝐶𝐿𝐼)(−2) × 𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦(𝑙𝑒ℎ𝑚𝑎𝑛) + 𝛿2 × 𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦(𝑠𝑖𝑛𝑠𝑎𝑖𝑠𝑡) + ε

× ln⁡(EQI)(−1) 

EQI：輸出数量指数、CLI：OECD 景気動向指数、REPI：相対価格（＝輸出価格指数/（競

争 国 輸 出 物 価 指 数 ×名 目 円 ・ ド ル レ ー ト ））、 ospdr ： 海 外 現 地 生 産 比 率 、

dummy(lehman) ： リ ー マ ン ダ ミ ー （ １ ＝ 2008M10 ～ 、 ０ ＝ ～ 2008M ９ 。）、

dummy(sinsaist)：大震災構造ダミー（１＝2011M４～、０＝～2011M３。）、α、β、γ、

δ1、δ2、ε はパラメーター。 

いずれの変数も 2005 年=100 とした指数。 

推計にはアーモンラグ法を用いた。（次数２、ラグの長さ６、終点制約有り。） 

②推計結果 

サンプル期間：2003～2012 年 

変数 係数 標準誤差 t 値 Prob. 

ln(CLI)(-2) 0.99160 0.20150 4.92106 0.0000 

ln(REPI) -0.27010  0.08836 -3.05687 

 (t=0) -0.02251  0.00736 -3.05687  

(t=1) -0.03859  0.01262 -3.05687  

(t=2) -0.04823  0.01578 -3.05687  

(t=3) -0.05145  0.01683 -3.05687  

(t=4) -0.04823  0.01578 -3.05687  

(t=5) -0.03859  0.01262 -3.05687  

(t=6) -0.02251  0.00736 -3.05687  

ln(ospdr) -0.40726 0.10597 -3.84318 0.0002 

ln(CLI)(-2)×

dummy(lehman) -0.016456 0.00278 -5.91327 0.0000 

dummy(sinsaist) -0.053605 0.01343 -3.99056 0.0001 

ln(EQI)(-1) 0.68771 0.05165 13.31495 0.0000 

R
2
adj 0.93474 S.E. of regression 0.02762 

Durbin-Watson stat 1.23135 
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４．輸入数量関数 

①推計式 

ln(𝐼𝑄𝐼) = 𝛼 × ln(𝐶𝐼) (−1) + 𝛽 × ln(𝑅𝑃𝐼) + 𝛾 × ln(𝑜𝑠𝑝𝑑𝑟) 

+𝛿1 × ln⁡(𝐶𝐼)(−1) × 𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦(𝑙𝑒ℎ𝑚𝑎𝑛) + 𝛿2 × 𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦(𝑠𝑖𝑛𝑠𝑎𝑖𝑠𝑡) + 𝛿3

× 𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦(𝑚𝑓) 

IQI：輸入数量指数、CI：景気動向指数（一致指数）、RPI：相対価格（＝輸入価格指数/

企業物価指数）、ospdr：海外現地生産比率、dummy(lehman)：リーマンダミー（１＝

2008M10～、０＝～2008M９。）、dummy(sinsaist)：大震災構造ダミー（１＝2011M４

～、０＝～2011M３。）、dummy(mf)：鉱物性燃料ダミー（１＝2012M９、０＝～2012M

８、2012M10～。）、α、β、γ、δ1、δ2、δ3 はパラメーター。 

いずれの変数も 2005 年=100 とした指数。 

推計にはアーモンラグ法を用いた。（次数２、ラグの長さ６、終点制約有り。） 

②推計結果 

サンプル期間：2003～2012 年 

変数 係数 標準誤差 t 値 Prob. 

ln(CI)(-1) 0.80108 0.02741 29.22130 0.0000 

ln(RPI) -0.19243  0.03924 -4.90447 0 

(t=0) -0.00898  0.02512 -0.35763  

(t=1) -0.02447  0.01339 -1.82779  

(t=2) -0.03436  0.00701 -4.90447  

(t=3) -0.03867  0.00783 -4.93539  

(t=4) -0.03738  0.00977 -3.82812  

(t=5) -0.03051  0.00943 -3.23471  

(t=6) -0.01805  0.00623 -2.89864  

ln(ospdr) 0.38928 0.05003 7.78028 0.0000 

ln(CI)(-1)×dummy(lehman) 0.00727 0.00250 2.91013 0.0044 

dummy(sinsaist) 0.03559 0.00695 5.12193 0.0000 

dummy(mf) 0.06328 0.02027 3.12246 0.0023 

R
2
adj 0.90536 S.E. of regression 0.01969 

Durbin-Watson stat 2.06332 
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５．企業物価関数 

①推計式 

ln(𝐶𝐺𝑃𝐼) = 𝑐 + 𝛼 × ln(𝐼𝑈𝑉) + 𝛽 × ln⁡(𝐶𝐺𝑃𝐼)(−1) 

CGQI：企業物価指数、IUV：輸入価格指数、c、α、β、γ はパラメーター。 

いずれの変数も 2005 年=100 とした指数。 

②推計結果 

サンプル期間：2003～2012 年 

変数 係数 標準誤差 t 値 Prob. 

c 0.71618 0.09816 7.29618 0.0000 

ln(IUV) 0.04538 0.00605 7.50404 0.0000 

ln(CGPI)(-1) 0.79948 0.02652 30.1516 0.0000 

R
2
adj 0.98321 S.E. of regression 0.00413 

Durbin-Watson stat 0.96420 
  

 

（備考） 

１．財務省「貿易統計」、内閣府「景気動向指数」、「企業行動に関するアンケート調査」、日

本銀行「企業物価指数」、日本経済新聞社「 NEEDS-Financial QUEST 」、 IMF

“International Financial Statics”、OECD.stat“Composite Leading Indicators”に

より作成。 

２．R
2
adj：自由度修正済決定係数、S.E. of regression：標準誤差、Durbin-Watson stat：ダービ

ン・ワトソン比。 

 

 

 

 

 


