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「 今年 2012 年の経済情勢の見通し 」 

 
日本銀行が年4回調査し、公表しています景気の先行きに対する業況判断DIは、6月発表分が48.1となり、前月の50.9

を2.8ポイント下回り、2ヶ月ぶりの前月比マイナスとなりました。項目別に見てみると、家計動向関連が47.7ポイントと前月

より2.9ポイント下回りました。これはエコカー補助金の終了 にともなう反動減が主たる要因です。 

エコカー補助金制度の終了により、堅調であった自動車販売台数の大幅な低下が想定されることが影響していると思わ

れます。また、企業動向関連が47.7ポイントと前月より2.1ポイント下回りました。これは「欧州債務問題の再燃によるドル

安やユーロ安で輸出企業は打撃」 を受けていることが主たる要因です。また、今夏は電力不安や株安などの不安な材

料も多く、円高や電力不足等により、製造業を中心に企業収益の大幅な減益が想定されることが影響している と考えら

れます。 

また、雇用関連が51.6ポイントと前月より4.3ポイント下回りました。これは円高や電力不足等により、今後製造業を中心

に雇用の悪化が想定されることが影響しているとみられます。地域別に見てみると、最も低下幅の大きかったのは南関

東地区（5.7ポイント低下）、最も上昇幅が大きかったのは沖縄県（3.9ポイント上昇）であります。南関東ではエコカー補助

金制度の終了や電気料金値上げにより個人消費が大きく減少することが見込まれるため、景気の先行き判断DIが低下

していると考えられます。一方、沖縄県では今年の夏が例年よりも暑くなる見通しを受け、個人消費が好調に推移するこ

とが期待されていることや政府からの一括交付金が交付される見込みであること等から景気の先行き業況判断DIが上昇

していると思われます。2012年5月の調査では現状判断DI、先行き判断DI共に50を下回る水準まで下がりました。東日本

大震災からの復興需要が引き続き景気を下支えすることが期待されるものの、夏に向けての電力不足問題や欧州債務

危機の再燃等の不安材料が、リスク要因として顕在化しつつある といえます。 

また、日本の経済に大きな影響を与える海外（特に欧州、米国、中国）に目を向けると 

1. 欧州の財政問題 

南欧の財政不安の抜本的な解決への道筋は未だ見えず、欧州情勢にらみの展開が続くと思われます。欧州での国債入

札や格下げの動きなどから基本的に警戒感の強い状況が続き、欧州実体経済悪化が色濃くなることも長期金利低迷に

作用します。 

 

2. 米国の雇用問題 

米国内の経済指標では、2012年の4月～6月期のGDPが年率2.2％と低下、5月の雇用者は6.9万人増（予想は非農業部

門雇用者数で月に20万人増であり予想以下に）と、連月で増加幅を縮め、2012年6月の小売売上高も前月比0.1％と失速

気味であります。一方では、堅調な自動車販売が続き、2012年4月鉱工業生産は自動車生産の好調もあり、前月比1.1％

と1年半ぶりの高い伸びとなりました。今後11月6日の大統領選挙に向けてオバマ政権の雇用対策がさらに注目されま

す。 
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3. 新興国（特に中国の内需の政策）の問題 

（1）現在の概要 

2012年4月～6月期の中国の実質ＧＤＰ成長率は、前年比＋8.1％と3年ぶりの低水準となり、前期比年率も8％を下回る

など潜在成長率を下回るペースで景気は減速していました。これは世界経済の減速による輸出の鈍化 により、近年の

景気拡大をけん引してきた外需の鈍化へ繋がっている ことが影響しています。さらに、一昨年来の金融引き締めや不動

産投資規制の影響により、世界金融危機後の景気回復を促してきた固定資本投資が抑制されたことも景気の重石にな

っています。また、中国政府は2012年の3月に開催された全国人民代表大会において、今年の経済成長率の目標を従来

の8％から7.5％に引き下げる決定を行っていますが、地方政府の掲げる成長率目標を合算すると10％を上回る高水準

になります。こういうことを鑑みれば、同国の景気がこのまま失速していくとは想定しにくいです。 

 

（2）中国の内需は拡大 

中国政府の物価の安定政策が功を奏して、個人消費は底堅く推移しております。景況感にも底打ちの兆候が窺えること

から、内需は景気を下支えする状況は続くと思われます。また、昨年から始まった５ヶ年計画によるインフラ投資は諸事

情により昨年はほとんど進展しませんでした。しかし、今年の後半は、この巻き返しを含む進捗が見込まれます。政府は

省エネ家電や小型自動車に対する補助金給付を決定するなど、個人消費の喚起に向けた対策も打ち出しており、内需を

けん引役に景気は徐々に加速すると予想されます。なお、不動産に対する投資及び取引規制の結果、高い伸びが続い

てきた不動産価格は急激に減速しており、一部で懸念されてきたバブル状態は緩和されつつあるものの、価格そのもの

は依然として高水準で推移していることから、利下げなどによる全面的な金融緩和が行われる可能性は低いと思われま

す。 

以 上 
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 ◇今後のメルマガをより良い物とするために下記のページより皆様のお声をお聞かせ下さい。 

http://www.nichizei.com/fp-enquete.html 
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