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最近の動向： 2004年の日本経済は急速な成長を記録しており，低成長の時代は終焉を迎えたという期待が高まっている。しかし，低成長の要因は長期に影響が及ぶ問題を含んでいる。特に深刻なのは，①急速な高齢化社会の進行，②高い失業率による労働市場の低迷，③巨額で増え続ける公的債務負担である。多くの予測機関は，これらの問題で混迷が続くものとして，2005年の日本経済は著しく低成長な状態に戻るであろうと予測している。

その他，企業部門の構造改革，国全体の不良債権の解消に関しては，幾分の進展が見られており，短期および中期の景気の見通しは，多くの予測機関の予測よりは良いものになると見込まれる。

成長，生活水準，経済構造： 本報告では，2004年の日本経済の実質GDP成長率を3.5％のプラス成長と予測する（表2.1）。この値は，表1.2の4つの民間予測機関の平均（4.1％）やConsensus Economics（2004）で報告されている19機関の平均（3.9％）よりは幾分小さくなっている。この実質GDP成長率の予測値は，2004年第1～3四半期の速報値の4.4.％，Japan, Cabinet Office, Economic and Social Research Institute（2004a）による2003年の同時期のものと比較すると低くなっている。このことは，2003年の同時期（第4四半期で1.0％）と比べて相対的に緩やかな成長があったことを示している。最近のいくつかの経済指標（Japan, Bank of Japan 2004b）の弱さから判断すると，この相対的に低い予想さえ高すぎる感がある。多くの予測機関は，2005年の実質GDP成長率の急速な落下（約2.0％かそれ以下）を予測している（表1.2）。日本の予測機関の大半は，4月を始点とする年度ベースの予測値を公表しており，2005年1月の東洋経済（2005）で集計されている36の民間予測機関による実質GDP成長率の平均は，2004年度2.1％，2005年度1.2％であった。これらの値は，表1.2の1月を始点とする年ベースの予測値よりもかなり低いが，政府の公式の予測値（2004年度1.8％，2005年度1.6％）と近くなっている。まとめると，日本経済にとって2004年は幾分良い年であったが，2005年は低成長に戻る見通しである。

労働市場は2004年も低迷しているが，失業率は1～11月期までの平均で4.8％と2002年の5.4％の水準よりは改善している（表2.1）。高い失業率の推移は，日本企業の本格的な構造改革の実行姿勢を示しており，中長期的には利益になると思われるので明るい側面でもある。一方，企業の構造調整はまだ不十分なので，経済の失速が失業率を再び上昇させる懸念は残る。1990年代初頭からの失業率の上昇は，どの程度循環的なもので，どの程度構造的なものなのかもはっきりしない。過去10年間の間に日本の労働市場において大規模な構造変化があったものと仮定すると，構造的な失業は大幅に上昇したため，経済成長が持続したとしても失業率は日本においては比較的高水準（4％程度あるいはそれ以上）にとどまったままであると思われる。

GDPの最大の構成項目は民間消費支出であるので，その緩慢な伸びは，近年の経済成長を鈍化させている最大の要因である。低成長の始まった1992年以降，民間消費支出はかなり限られた変動幅で推移しており，1992年の54％を下限に，1994～95年および2002年の56％が上限である（1992～2004年の平均は55％）。2003年の民間消費支出の伸びは，実質GDPの伸びよりも低くなっている。しかし，2004年第1～3四半期には，同程度の伸び率で推移している。経済成長率の上昇の大きな要因は，伝統的ではあるが，民間投資と輸出であり，これらが実質GDPに占めるシェアはそれぞれ1.3％，1.4％上昇した。民間消費支出を伸ばすことは経済成長の持続に欠かせないという見方もあるが，労働市場の低迷と近い将来に租税負担が劇的に増加するという見方もある。この見方は，日本の消費者に支出でなく貯蓄を促し続けている。

日本は成熟した国であり，資源の少ない国である。特に，サービス経済部門（建設業，貿易業，運輸業，通信業，金融業，行政サービスおよびその他産業）は，1985年という早い段階で実質GDPの69％を占めており，1992年以降，そのシェアはさらに上昇して72～73％を占めている（表2.1）。一方，農業のシェアは，1985年の3.2％から2003年の1.4％へと減少している。また，製造業のシェアは，1985～91年の期間には23～25％であったが，1992～2003年の期間では22～24％へと減少している。同様の傾向は，就業者比率でも伺え，農業（1985年の8％から2001～04年の4％へ），製造業（1985年の25％から2002～04年の18～19％へ）ともに減少している。これらの動向は，1990年代の後半以降の日本の製造業の労働生産性が高いことを反映しているだけでなく，日本の農業の労働生産性が低いことを反映したものである。

金融・財政政策： 近年の低成長は緩やかなデフレをともなっており，2004年のGDPデフレータは，ピーク時の1994年と比べて11％下落している（表2.2）。GDPデフレータは，1999～2003年の期間では－1.3～－1.5％の幅で比較的安定しており，2004年も－1.5％になると予測される。この予測は，表1.2の予測機関の平均（－2.3％）やJapan, Cabinet Office, Economic and Social Research Institute（2004a）による第1～3四半期の平均（－2.4％）よりは緩やかなものである。消費者物価指数のデフレ傾向もGDPデフレータと同様で穏やかになっており，このデフレ傾向がほとんど0の状態で推移した場合，消費者物価指数は，1998年のピーク時と比べると2004年の1～11月期には3％減少すると予測される。表1.2の予測機関および年次ベースで行われる日本の予測機関（東洋経済2005）では，この穏やかなデフレ傾向は2005年まで続くと予測している。

近年，日本銀行は低金利を保ちながらデフレ圧力を減少させる方針をとっている（表2.2）。GDPに占めるマネーサプライや国内信用の比率は上昇してきており，金融当局による貨幣供給量の拡大の努力を示唆している。しかし，詳細に見るとGDPに対する民間部門の信用創造は依然として低く，1989～92年で118～119％，1993～2001年で111～117％，2002～04年10月までで103～107％となっている（Japan, Bank of Japan, 2004 c，International Monetary Fund, various years c；表2.1）。この傾向は，1993年以降の民間設備投資が実質GDPに占める割合の低下と一致している。つまり，民間投資の増加は2004年の高成長の主要な要因ではあるが，その水準は依然として低いということである。一方，企業の利潤および株価は上昇している。2004年12月の日銀短観（企業短期経済観測調査，Japan, Bank of Japan, 2004b）によると，調査対象の全産業で設備投資の伸びは，前年度の3.5％と比べて2004年度には6.2％に上昇している。その伸びの大半は製造業であり，前年度の7.0％と比べて2004年度には21％に上昇している。

1980年代後半～1990年代初頭の資産価格バブルが崩壊して10年以上が経つが，バブル期に作った債務が今なおいくつかの企業で非常に大きな負担となっており，企業は借入や投資に慎重な態度を取るか，依然，倒産に至ることもある。倒産および倒産寸前の企業の存在は，それらの企業に資金を貸した金融機関の不良債権を増加させる要因となっている。確かに，借り手，貸し手の双方が新たな借入・貸付に慎重ではあるが，2003～04年には大幅な状況改善が見られる。たとえば，2001年度末（2002年3月31日）時点で，公式推計では752の金融機関が不良債権（定義：倒産した借り手の負債総額，3ヵ月以上の遅延および改訂された債権の総額）を保有しており，その額は53兆円で全債権の8.7％であった（Japan, Financial Services Agency, various years）。しかし，2003年度末（2004年3月31日）時点で，不良債権を保有している金融機関は679社となり，不良債権の総額も36兆円で全債権の6.5％まで減少している。この減少の大半は，巨大な都市銀行，長期信用銀行および信託銀行がもたらしたものであり，不良債権を保有しているこれらの金融機関は15社から13社に，不良債権は28兆円から13兆円にそれぞれ減少し，全債権に占める割合は9.4％から5.5％に減少している。一方，地方銀行および地方信用公庫では改善はほとんど見られず，不良債権は25兆円から22兆円に，全債権に占める割合は8.1％から7.3％と僅かな減少に留まっている。これらのデータは，確かに不良債権問題が改善していることを示しているが，過去2年間において金融機関全体の債権総額が606兆円から554兆円へ8％の減少を見たことから，依然として厳しい信用制約が続いていることをも示している。

資産価格が大幅に下落した1992年のバブル崩壊以降，低成長と信用創造のための金融政策の不安定を原因として，日本政府は大きな財政赤字を抱え込んでいる。その負債比率は1993～98年に対GDP比で3.8～5.5％であったが，1999年以降では対GDP比で6.1～8.2％にまで増加している。同様に，日本銀行の報告によると，政府債務は1992年の対GDP比50％から1999年には94％，2004年10月には146％にまで増加したということである（表2.2）。地方政府もまた多くの債務を抱えており，公共機関全体の債務総額は表2.2で示したものよりも一層大きなものになっている。さらに，今後20年にわたり日本社会の急速な高齢化により，社会保障関係支出は急激に増加することが予想される。これは将来の財政赤字および公的債務負担の上昇を引き起こす要因となる。一方で、現在の財政赤字および債務負担の水準は中長期的に見ると明らかに持続可能なものではないため，小泉内閣では財政改革の推進に取り組んでいるところである。
こうした中で，公的債務負担はあまりにも大きいために，財政支出を通じた総需要の喚起政策は有効でなくなっているという意見もある。その見解によれば，財政支出に伴う大きな財政赤字が，かえって投資家や消費者を将来の増税に備えさせてしまい，結果として投資や消費が手控えられ，総需要喚起政策の大部分が相殺されてしまうということである。加えて，今日の日本の経済状況では，増税や各種の支出削減が大規模になると，経済成長にマイナスの影響を与えることは必至であり，財政改革の推進には非常な困難が伴うことが予想される。

対外取引と債務： 近年，日本の財貨・サービスの輸出は増加している。1985～96年には実質GDPの8～9％程度であったが，1997～2003年で10～12％，2004年第1～3四半期には13％を占めるようになっている（表2.1）。輸入の比率も同様に増加しており，1985～94年で5～7％，1995～2003年で8～9％，2004年第1～3四半期には10％を占めるようになっている。財貨・サービスの純輸出は，2001年には実質GDPの2.0％であったが，2002～04年の期間の外需の増加によるGDP成長の押し上げが働き，2004年第1～3四半期には2.5％となっている。同様に，国際収支表によると，全ての経常収支の黒字は，2001年の名目GDPの2.1％から2004年には3.6％（予測値）へ増加した（表2.2）。この予測値は，1～11月期の経済状況に基づくものであり，表1.2の予測機関の3.3～3.5％の幅での予測値よりもわずかに大きくなっている。

日本は長期間におよび多額の経常収支の黒字を計上しており，巨額の純資産を持つ純債権国となった。その規模は1990～91年では名目GDPの約9分の1であったが，2001～2004年では3分の2まで増加している（表2.2）。1998年以降，日本は年間輸入の半分を超える多額の外貨準備を蓄積している。対内証券投資累計額に占める外貨準備高の比率もアジア諸国と比べてはるかに低く，日本が開放的で成熟した金融市場を有する先進国であることを示唆している。巨額の純資産を有する純債権国ということは，同時に多額の直接投資や証券投資を海外に対して行っている資金供与国ということを意味している。日本企業の対外直接投資は，バブル崩壊以降停滞していたが，近年は220～260億米ドル（1995～99年），290～390億米ドル（2000～03年）と回復しており，2004年1～11月期では270億米ドルとなっている（Japan, Bank of Japan, 2004c）。外国企業の対内直接投資は極めて小さいが，1999～2003年を以前と比べると，はるかに多額の対内直接投資を受け入れている。対外および対内証券投資は多額であるうえに，激しい変動を繰り返している。対内・対外投資は多額の資金が流出入を繰り返しており，1999年には記録的な極めて高いレベルの流出入があった。その他の対外投資は純額ベース（新規貸付から既存貸付への返済額を除いたもの）であり，また主に金融機関内の取引（日本の本店とその海外支店間の取引）であると考えられるため，その傾向を説明することは難しい。
巨額の経常収支黒字を記録している純債権国である日本の地位を反映し，円は2002年の下半期から増価を始め，2003年末で1米ドル＝107円となり，2001年末と比べて19％も増価する円高となった（表2.2）。2004年も円高の傾向が続くが，その反応は2004年末で1米ドル＝104円と緩やかである。日本の資産に対して外国からの需要が大きいことは，2003年に円高および株価が上昇した1つの理由であり，株価は2004年も緩やかに上昇している。

品目別・国別の対外取引： 日本の輸出の大半は製造業によっており，1980年代半ば以降，機械製品の割合が全体の3分の2を占めるようになっている（表2.3）。機械製品全体，そして，特にその他の電気機械の割合は，2001年，IT関連製品に対する世界的な需要の減少を受けて大きく後退し，2002～04年も低迷が続いている。機械製品輸出の内訳では，近年，自動車等，その他電気機器，一般機械の割合が大きく，それぞれ輸出総額の15～22％を占めている。事務用・電算機器と通信機器等の割合は，1990年代初頭の9～10％から1999～2003年の5～7％へ減少している。対照的に化学製品の割合は，同時期で5～6％から7％へ，そして，2003～2004年には8％へ増加している。その他製品の内訳では，鉄鋼とハイテク関連品目である専門・科学的機器，写真用機材，顕微鏡等の計測機材の割合が，近年，それぞれ3～4％を占めるようになっている。輸入に関しては，農産物，原材料，鉱物性燃料の割合が高く、日本の天然資源賦存量の少なさを物語っている。しかし，これら3品目の合計値の割合は，1985年の69％から1998～2004年の38～39％へと減少している。対照的に割合が上昇しているのは製造業製品で，まずその他製品の割合が上昇し，続いて機械製品の割合が上昇した。これ以外では，電気機器は輸出入両面で顕著に増加しており，この産業で水平貿易が重要となりつつあることを示唆している。
日本の主要な輸出市場は米国と欧州工業国である。しかし，両地域への合計比率は，ピーク時の1986年の57％から1995～96年および2002年で44％，2003年で41％，2004年1～11月期には38％へと減少した（表2.4）。一方，日本以外の他のアジア諸国（表2.4にある10ヵ国・地域）への輸出は，1987年までは輸出総額の4分の1以下であったが，2003年で45％，2004の1～11月期には47％と増加している。中国への輸出の増加が近年顕著である。中国の割合は，1993～2000年の5～6％から2004年の12～13％へと増加している。そして，韓国，台湾，香港への輸出が6～8％（2001～04年）の割合で続いており，さらに，香港への輸出の5分の3は中国へ再輸出されている（Hong Kong, Census and Statistics various years a）。東南アジア諸国（6ヵ国）は，個別では小さな割合だが，地域全体としては重要な輸出市場であり，1999年以降13～14％の割合となっている。一方，輸入に関しても中国の割合が目立ってきており，1994～97年の10～12％から2003～04年の20～21％へと急速に増加している。米国は，2001年まで最大の輸入相手国であったが，2004年1～11月期には14％まで減少した。欧州工業国との関係も米国と同様であるが，近年，その割合は安定している。他のアジア諸国では，2001～04年の期間で見ると，韓国の5％を筆頭に，インドネシア，台湾，マレーシア，タイの3～4％が続いている。

各国の章でも示されるように，ほぼ全てのアジア諸国にとって，日本は最大の経済援助供与国（二国間ベース）である。また，本報告にある他のアジア10ヵ国は日本の主要な援助受入国でもある。1985～2002年の期間の日本の公的資金援助総額1,830億米ドル中，この地域で770億米ドルを計上している（表2.4）。最大の受入国はインドネシア（220億米ドル）であり，タイ（160億米ドル），中国（150億米ドル），フィリピン（120億米ドル）が続いている。タイとインドネシアは、アジア金融危機以降の1997～99年に特に多額の援助を受けており，韓国も1999年に多額の援助を受けている。アジア諸国向けの公的資金流出額（純額）は，1999年の140億米ドルから2000～02年の期間の2～10億米ドルへ減少している。この減少の最大の理由は，2001～02年の期間に日本の全ての公的資金流出額自体が50～60億米ドルに減少したことにある。この減少の一部は一時的なものであるが，日本政府の予算が今後の公的資金援助の制限となるのは明らかである。

日本はアジア諸国，特に香港とシンガポールの銀行貸付に対する重要な供給源である。しかし，日本の銀行が問題を抱えているので，香港とシンガポールのオフショア市場向け銀行貸付は，1994年の2,440億米ドルから2003年には410億米ドルまで減少し，2004年半ばでは430億米ドルとなっている。残り8ヵ国への銀行貸付もピーク時の1996年の1,210億米ドルから2001年には480億米ドルまで減少し，その後の微増を経て2004年半ばには550億米ドルとなっている。
日本の多国籍企業（MNC）の動向を時系列で捕捉するのは難しい。なぜならば，通商産業省・経済産業省の時代を通じて，公式調査の対象が年によって共通でないのである。また，包括的な調査をしている東洋経済でも，企業業績の指標などが十分に多い訳ではない（表2.6）。東洋経済の推計では，企業数は，1990年代初頭から急激に増加して，1997年には4,353社となり，その後，減少して2003年4,100社となっている。公式調査も同様に，企業の雇用量は1997年まで急激に増加して，その後，減少したことを示しており，一方，米ドルで計った売上のピークは1994年であることを示している。その間にも，これらをものさしにすると，海外支社の急速な成長が確認できる。2002年までに，これらの支社の約半分が東アジアの9ヵ国・地域（ベトナムを除く本報告で掲載している国・地域）を拠点とし，その雇用量は支社全体の5分の3を占めているが，売上は28％にすぎない。それらの5分の2もしくは半分は製造業であり，また，商業で見ても他の産業で見ても東アジアでのシェアは大きくなっている。

北九州経済の状況：　人口規模は，依然として微減傾向にあり，2004～05年には100万人を下回ることが見込まれる。都市の経済活動は，実質市内総生産が1992～2001年の10年間で7年のマイナス成長を記録する厳しい状況にあり，その結果，一人当たり実質市内総生産も1991～2001年の期間で4％下落している。工業生産は2001年に大幅減，2002年に微減，2003年に大きく回復しているが、2004年1～9月期はその反動で減少している。百貨店売上は，そごうがグループの倒産で撤退した2001年には大幅に減少したが，2002年には回復している。そして，伊勢丹の開店で売上のさらなる回復が期待されたが，2004年2～10月の売上は，2002年2～10月の売上と比べて1.5％の減少となっている（2003～04年1月の期間は店舗数の関係で秘匿）。この百貨店売上の停滞は，北九州市内の小売業の売上不振によるものだけでなく，消費者行動の変化、すなわち百貨店という業態の売上（減少）からその他の業態（たとえば，総合量販店，ディスカウントストア等）への売上（増加）の変化を反映したものと考えられる。市内GDPに対する輸出入比率は日本全体の割合よりも高いが，2001～02年の期間で輸出・輸入とも著しく減少しており，北九州市ならびに日本全体の不景気を反映している。輸出入は，2003～04年1～10月期には増加しており，特に輸出の増加が顕著である。2003年まで，最大の輸出品目は機械製品と金属製品であり，最大の輸入品目は石油・ガス，機械製品（その他製品を除く）である。中国との貿易は，急速に拡大しており，全輸出の5分の1，全輸入の5分の2を計上するようになっている。この他の主要輸出相手国は韓国と台湾、主要輸入相手国はインドネシアと韓国となっている。
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