
[1] 鉱工業生産指数に見る3つの波と3つの時期
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◆[A]  80年代と90年代の違いと｢失われた10年｣
○ 80年代の安定成長期: いわゆるGrowth Recessionと呼ばれ、成長が足踏みする時期が
不況
○ 90年代はちょうど成長の頭を押さえられ、成長率が低下した形。言い換えると、景気上昇
の初速はそれほど変わらないが、後退期には失速しマイナス成長の程度が大きく速い。
    * 好況期の拡張速度が変化したわけではなく、
    * 不況期に元に戻ってしまう状況 (投資の急速な減少のため)
となったのが問題。80年代の不況期が生産の｢足踏み状態｣で描写されるなら、90年代は言
わば洗面器から這いずり出ようとするカニのように、元に滑り落ちてしまう。
◆ [B] 小泉竹中改革
○ 輸出主導と賃金の役割
◆ [C] リーマンショック以降の金融危機
○ マクロ政策対応とこれから

◆ グラフの3つの特色 ◆
[1] 大きな傾向としてはバブル期(A点)を境に、きれい
に屈折している。(トレンドと｢失われた10年｣)
[2] 不況期にはグレーの紗
→ だいたい4-5年の周期でマクロ経済は不況に陥い
る。(短期のサイクルと｢冬の風邪｣)
[3] 今時の金融危機で、これまでにないほど指数は低
下。(急性のショック(交通事故)と今後)
★ サイクルとトレンドに加えてもう一つの波が必要
3つの波 老化による長期トレンドと不良債権の悪影響
を区別 (B点では高成長実質3%を達成)

[A] [B]

[C]



マクロ経済のトレンドとサイクル

なめらかに動く地価とギザギザに動く株価
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竹中発言

地価のトレンド屈折
･ 複合不況論の誤
りと
･地価回復の誤り

曲がり損なう日本経済
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バブル

なめらかに曲がるトレンドか
トレンドの屈折か

対数目盛

○ 中学校修了までの子ども一人につき、月2
万6000円を支給すると、財源は5兆8000億円
○ 小学入学前の子どもは690万人、1人月5
万円の育児手当を給付すると年4兆1千億円
○ 出産費用は約40万円であり、年110万人
分を国が負担すると4400億円
○ ガソリン税の暫定税率問題では、道路関
係に毎年6兆円も回す計画が問題となる
○ 介護保険の費用は利用者負担(6500億円
程度)を含む費用は年間6兆3,957億円(3.1%

実質賃金は
60年を1とする
と71-2年が2、
88-89年が3
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失われた10年と日本経済のサイクル
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世界の長期好況
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不良債権･3つ
の過剰処理
竹中金融改革

郵政民営化騒動

金
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名目系列
対前年同期比

 安倍内閣
-2007.9.26

 小泉内閣  -2006.9.26
 森内閣

-2001.4.26
 橋本内閣

 福田内閣
-2008.9.24

リーマン
ショック

 アジア通貨危機
97.7

ロシア危機 98.8

ITバブル

ポイント
[1] 輸出主導から設備投資へ
[2] 海外の危機
　　 (通貨危機と9.11･サブプライム)
[3] 財政の役割
[4] 内閣の持続性
[5] 家計軽視
 ･95年からの超低金利と財産所得
 ･賃金上昇せず
 ･98年頃からの非正規雇用化
 ･円安

 麻生
内閣

鳩山
内閣
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[2] 
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[3] 景気の主観判断(日銀短観)と実質GDP変化率
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実質GDP変化率 (対前年同期比) 68SNA 1990暦年基準(74-80)･2000暦年基準(81-) (右目盛)

日本銀行全国企業短期経済観測調査 業況判断 (｢良い｣-｢悪い｣)/｢さほど良くない｣

90年代以降、約1%を軸に変動する
実質GDP成長率(右目盛)

約3%を軸に変動する景気の主観的判断

実質GDP変化率はほぼ1%を中心に変動するのに、
これが約3%を超えないと｢良い｣と判断する割合が｢
悪い｣と判断する割合を上回らない。

･ 不良債権規模は総額100兆円、最盛期はストック30兆円、フロー10兆円
･ 純輸出は10～20兆円
･ GDPは500兆円、消費税は総消費300兆円の5%

世界のGDP 50兆ドル 5000兆円
金融危機損失 5年で4兆ドル?



輸出入と日本経済

[A] 小泉改革時、輸出比率はプラザ合意頃の水準に
[B] 輸出の伸びが景気反転のきっかけになる
[C] 内需の寄与度は急減 → ここに大きな問題

*寄与度 - 各部分の変化が、全体の変化に与える影響を見る指標

(a) 輸出入GDP比(a) 輸出入GDP比(a) 輸出入GDP比(a) 輸出入GDP比
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サイクルを表す在庫循環図 (製造業･実物経済中心)サイクルを表す在庫循環図 (製造業･実物経済中心)サイクルを表す在庫循環図 (製造業･実物経済中心)サイクルを表す在庫循環図 (製造業･実物経済中心)

サイクルは一定速度で動くわけではない
好況期にはジグザグ動くが
不況期にははっきりと進む
(企業の予想に基づく在庫調整のため)

二番底はほとんどない
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第13循環 1999年1月～2002年1月
(山 2000年11月)
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第14循環 2002年1月～
(山 2007年10月)
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[6] 資本と労働への派生需要
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[1] 好況期には企業利益が増加し、
[2] その後少しラグを持って、人件費と設備投資が増大する
[3] 不良債権処理のため、両者の反応が小さくなっており
[4] さらに両者は比例して動いていたが、人件費が低下し
[5] 両者の動きはだんだん接近している

*いずれも付加価値に対して  (法人企業統計季報より)

企業利潤の増加は少し遅れて設備投資を増加させるが、同時に人件費も増加させる

* 企業利潤中心の景気循環理解に忘れ物がある
 輸出 → 企業利潤 → 設備投資
　企業利潤を分解 利潤=売上-費用
　[1：初期] 費用は変化せず、売上上昇･利潤増大
　[2：中期] 利潤増大が設備投資増大をもたらし、景気は加速度的に増大。
　[3：後期] 景気が拡大するにつれ、 賃金や利子など費用上昇。またインフレ懸
念が生じ、中央銀行が引き締め
 輸出 → 売上増大 → 利潤増大 → 費用上昇
★ このプロセス理解では家計所得を忘れてしまう



[7] 資本分配率･不良債権処理･設備投資[7] 資本分配率･不良債権処理･設備投資[7] 資本分配率･不良債権処理･設備投資[7] 資本分配率･不良債権処理･設備投資
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社内留保名目額

第11循
環

第13循環第12循環 第14循環?

◆　循環ごとに資本分配率は上昇しているが、企業利潤の増加のため。
◆　それにつれて設備投資は上昇している
◆　90年代は設備投資の増加が少ないがこれは不良債権処理(特別損失)のため
◆　現時点では不良債権処理は終了し、企業利潤が増加している

バブル期の設備投資60兆円 20%比率

40兆円 12%

純特別損失

竹中改革



内需･外需･賃金
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鉱工業生産指数

第3次産業活動指数

[A] 第3次産業活動指数は内需･消費を反映し
[B] 鉱工業生産指数は外需を反映する。
[C] 実質賃金は第3次産業活動指数と連動する
ものだが、2000年以降それをも下回る

リストラはしたが、最悪
期を脱し平均消費性向
は上昇

早かった賃
金低下

回転の速い鉱工業生産指数と
なだらかに動く第3次指数
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短期的な収穫逓増(スケールメリット)を表す実質賃金と労働時間 (毎月勤労統計 30人以上 一般･パート)
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好況前期は労働時間が増加するが、労働は固定的なため、
時間あたりの実質賃金はむしろ低下する
賃金切り下げで景気転換という事例はない
外需で景気転換
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所得分配による内需拡大には限界

労働分配率の国際比較

• 日本の労働分配率は諸外国よりも高い• 貯蓄率は既に先進国で最低の水準。中
長期的に、消費性向を上げるのは困難。
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主要国の家計貯蓄率の推移
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（出所）OECD Economic Outlook No86

日本全体の「パイ」を拡大しない限り、内需は拡大しない
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＝実質賃金/労働生産性
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税率の推移
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金利平価

(a) 日米金利差
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連動する日米景気循環
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フィリップス曲線とパート時給
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4-完全失業率

5人以上 パート

失業率4%を割るとデフレ脱却
パート賃金など非正規雇用市場
がタイトになることが必要
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雇用者(計)正規(計) 非正規(計)

男 (万人) 3191 2375 517
女 (万人) 2290 1036 1159
計 (万人) 5481 3411 1677
年収 (万円) 453
時給 (円) 1888
週間就業時間 40.7

パート アルバイト 派遣社員 契約社員・嘱託
男 (万人) 79 168 49 150
女 (万人) 713 165 78 133
計 (万人) 792 333 128 283
年収 (万円) 205 254
時給 (円) 1022 1280
週間就業時間 38.5 38.127

109
776

失業率と非正規雇用比率
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好況下の失
業率上昇

派遣比率

[1] 失業率はバブル崩壊以後、ほぼ単調増加し、2003年以降ほ
ぼ単調に減少した。

[2] 特に93年以降のバブル崩壊からの回復期に失業率はか
えって上昇しており、その後ほぼ単調に増加。

[3] 非正規雇用比率はバブル崩壊以降ほぼ単調に増加してい
る。

[4] 2002年以降の小泉改革期には、失業率は急低下したが、非
正規雇用比率は上昇した。

[5] 失業率に派遣比率(派遣労働者数/労働力人口)を足したも
のをプロットすると、ほぼ横ばいであり、失業率が減少した部分
は、派遣労働者に代表される非正規雇用者に入れ替わったこと
が分かる。
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さまざまな問題が集約された非正規雇用の問題

老年 定年延長

中高年 派遣村 主婦パート

若者 就職氷河期 シングルマザー
フリーター 派遣など未婚･非正規化

年齢階層別非正規雇用比率
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者数/雇用者数 (88年から
2008年まで非正規労働者
128万人増加。確率は0.03
から0.09と3倍に。2000年か
ら、2005年まで急上昇)

男 25未満 55以上 非正規
労働者数/雇用者数 (204万
人増加。)

女 25-55 非正規労働者数/
雇用者数 (348万人増加。)

女 25歳未満 55歳以上 非
正規労働者数/雇用者数
(300万人増加。急上昇だ
が、人口比ではさほどでも
ない。)

女 25-55 非正規労働者数/
総人口

女 25未満55以上 非正規労
働者数/総人口
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少子化と男女共同参画に関する社会環境の国内分析報告書

http://www.gender.go.jp/danjo-kaigi/syosika/houkoku/index-kokunai.html
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格差社会の実相 ｢格差｣よりも所得減少

ジニ係数とは分布のバラツキを表し
それが年代別に一定とは
分布のバラツキが一定を意味する。

90年代からの格差社会論議は
格差拡大、つまり
上位層と下位層の差が開いたことではなく
全体として所得減少したことによる

所得分配の推移
所得再分配調査 家計 再分配所得
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