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貿易収支と輸出入額の伸び率

貿易収支（季節調整後、左軸）
輸出額伸び率（前年同月比、右軸）
輸入額伸び率（前年同月比、右軸）

2014年4月22日  

①貿易統計 
 3月の貿易収支は▲1兆7,142億円（季節調整後）と赤字幅が
再び拡大しました。この赤字額は統計開始来最大だった今年1 

月に次ぐ大きさです。季節調整前では▲1兆4,463億円でした。 

 輸出額(季節調整前、以下同様）は前年同月比＋1.8％と、前
月の同＋9.8％から鈍化しました。品目別では、全体の15％弱
を占める自動車が前年同月比＋9.0％と引き続き全体をけん
引しました。一方、輸入額は同＋18.1％と再び2桁の伸びに加
速しました。消費税増税前の駆け込み需要の影響もあったと
みられます。品目別では原油などの鉱物性燃料やスマート
フォンなど向けの半導体等電子部品などが伸びました。輸出
額を地域別に見ると、中国向けやアジア向けの伸びが大きく
鈍化しており、全体の動向に影響しました。 

 輸出の伸びが2013年12月以降、鈍化していることはやや懸
念材料です。しかし米国を中心に世界的に景気は回復傾向に
あることから、今後輸出は、徐々に持ち直すと思われ、貿易赤
字の拡大には徐々に歯止めがかかると思われます。 

 

②鉱工業生産 
 2月の鉱工業生産指数は前月比▲2.3％と6カ月ぶりにマイナ

スになりました。大雪により一部工場の操業が停止になったこ

となどが影響したと見られます。業種別に見ると、輸送機械工

業(普通乗用車など）が同▲5.8％、情報通信機械工業(携帯電

話、カーナビなど）が▲10.1％と低下しました。また、在庫指数

は鉄鋼業や輸送機械工業で低下したことなどから同▲0.9％と、

7カ月連続の低下となりました。 

 今後の生産動向の見通しを示す製造工業生産予測調査（企

業の生産計画に基づく）を見ると、3月は前月比＋0.5％、4月は

同▲0.6％の見込みです。4月は消費税率引き上げ後の消費

低迷で生産の減少も見込まれますが、3月の生産の増加が小

幅なため、4月の生産は比較的緩やかな減少にとどまる見通し

です。在庫の低下が続いていることなどからも、5月以降の生

産の急速な悪化は避けられそうです。 

＜ポイント＞ 
・輸出が鈍化した一方、輸入は駆け込み需要もあり増加が加速したため、貿易収支の赤字幅が拡大しました。 
・天候不順で生産は減少しましたが在庫の低下が続いており、生産の急速な悪化は見られないと思われます。 
・4月からの消費税率の引き上げなどで企業の景況感は低下し、4月の消費も減速が見られます。 
⇒世界経済が回復基調にあることなどから増税による景気減速への影響は一時的にとどまると思われます。   

【最近の指標から見る日本経済（2014年4月）】  

１．輸出の伸び鈍化などで貿易収支の赤字幅は拡大 
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（注）データは2013年1月～2014年3月。 
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

マーケット・デイリー（No. 1,849）＜マーケットレポート No. 3,554＞ 

（注）データは2012年1月～2014年2月。 
   ただし、生産の    は製造工業生産予測調査3月、4月見込み。 
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 
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2014年04月09日【キーワード No.1,305】増税目前の「街角景気」、現状指数は過去最高に（日本） 

2014年04月08日【キーワード No.1,304】株高で「家計の金融資産」は過去最高を更新(日本) 

2014年04月02日【キーワード No.1,300】増税後への慎重な姿勢が示された「日銀短観」（日本） 

(注）データは1988年1月～1989年12月(消費税率3％導入前後）、 
   1996年1月～1997年12月（消費税率3％→5％引き上げ前後)、 
   2013年1月～2014年3月まで(今回の消費税率5％→8％引き上げ前）。 
(出所）日本百貨店協会のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 
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り、将来予告なく変更されることがあります。■当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、
今後の市場環境等を保証するものではありません。■当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を
保証するものではありません。■当資料にインデックス･統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許
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２．消費税率引き上げで企業の景況感や消費に変化 

①日銀短観 

 3月調査の日銀短観では大企業・製造業の業況判断DIは
＋17と4四半期連続のプラスとなりました。このほか、大企業、
中堅企業、中小企業の製造業・非製造業の全ての分類におい
て、前回の12月調査より改善しました。なかでも中堅企業は製
造業が＋12（前期比＋6ポイント）、非製造業が＋17（同＋6ポ
イント）と改善幅が大きく、中小企業でも大企業を上回る改善
幅となりました。先行して景況感が回復していた大企業を追う
形で、中堅・中小企業にも景気回復が本格的に波及したと見ら
れます。 

 一方、大企業・製造業の3カ月先の景況感を示す「先行きDI」
は＋8と最近（業況判断DI)から9ポイントの悪化が見込まれて
います。このほか全ての分類において9～12ポイントの悪化が
見込まれており、なかでも中小企業は製造業・非製造業ともに
マイナスに転じる見込みです。消費税率の引き上げに対し、企
業の慎重な姿勢が見られます。 

 

②全国百貨店売上高 
 3月の全国百貨店売上高は消費税率引き上げ前の駆け込み
需要の影響で前年同月比＋25.4％の6,819億円と前回の消費
税率引き上げ前(1997年3月）と同程度の伸びとなりました。高
額商品の家具や家電などの雑貨が同＋67.2％、化粧品や宝
飾品などの身の回り品が同＋38.6％と大きく伸びました。一方、
生活必需品である食料品は同＋5.0％と駆け込み需要の影響
はあまり見られませんでした。 

 消費税導入を含め過去に2回(1989年4月と1997年4月)の消
費税率の変更がありましたが、いずれも3月に駆け込み需要が
大きく起こり、4月はその反動で減少し、今回も4月は前回と同
様に10％前後の減少が見込まれます。国内景気は緩やかな
がら回復の傾向にあることや、17日に公表された経団連の1次
集計によると、今年の大企業における賃上げ率は15年ぶりに
2％を超える見通しであることなどから、消費は夏場以降に回
復することが期待されます。 

３．今後の見通し 

 4-6月期の国内消費は駆け込み需要の反動で減少が見込まれますが、国内景気は夏場以降に回復へ向かうと思われ
ます。日銀は異次元緩和策を継続していますが、15日の安部総理との会談で黒田総裁は「物価安定目標の達成に支障
をきたすような恐れがあれば、ちゅうちょなく金融政策を変更する」とコメントしていることから、追加の金融緩和策も期待
されます。30日には消費税引き上げ後最初の「展望レポート」が公表される予定であり、景気や物価に対する評価が注目
されます。 

 一方、海外の景気を見ると緩やかながら回復基調となっています。米国は昨年末からの大寒波の影響が和らぎつつあ
り、雇用や個人消費に回復の兆しが見え、景気は緩やかな回復基調が続いていると見られます。欧州も内需が安定して
いるドイツがユーロ圏をけん引し景気は底堅く推移すると見られます。中国も成長率はやや鈍化傾向にありますが、先進
国と比較すると高い成長率を維持する見通しです。 

 前回の消費税率引き上げ時（1997年4月）と比較すると、世界経済は回復基調にあり、また世界的に金融システムの安
定が見られることから、今回の増税による景気減速への影響は一時的にとどまると思われます。 

弊社マーケットレポート  検索!! 

（注）データは2010年3月～2014年3月。 
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1236362_1982.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1236353_1982.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1236264_1982.html
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【投資信託商品についてのご注意（リスク、費用）】 
●投資信託に係るリスクについて 

  投資信託の基準価額は、投資信託に組み入れられる有価証券の値動き等（外貨建資産には為替変動もあります。）の影響により 

  上下します。基準価額の下落により損失を被り、投資元本を割り込むことがあります。 

  運用の結果として投資信託に生じた利益および損失は、すべて受益者に帰属します。したがって、投資信託は預貯金とは異なり、 

  投資元本が保証されているものではなく、一定の投資成果を保証するものでもありません。 

  

●投資信託に係る費用について 

 ご投資いただくお客さまには以下の費用をご負担いただきます。 

 ◆直接ご負担いただく費用・・・申込手数料 上限3.78％（税込） 

                   ・・・換金（解約）手数料 上限1.08％（税込） 

                  ・・・信託財産留保額 上限3.50％ 

 ◆投資信託の保有期間中に間接的にご負担いただく費用・・・信託報酬上限 年 2.052％（税込） 

 ◆その他費用・・・ 

 

 

 

 

 

※ なお、お客さまにご負担いただく上記費用等の合計額、その上限額および計算方法等は、お客さまの保有期間に応じて異なる等 

   の理由により予め具体的に記載することはできません。 

 

上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。費用の料率につきましては、三井住友 

アセットマネジメントが運用するすべての投資信託（基準日現在において有価証券届出書を提出済みの未設定の投資信託を含みます。）
における、それぞれの費用の最高の料率を記載しております。投資信託に係るリスクや費用は、それぞれの投資信託により異なりますの
で、ご投資をされる際には、事前に投資信託説明書（交付目論見書）や契約締結前交付書面等を必ずご覧ください。  

 

●投資信託は、預貯金や保険契約と異なり、預金保険・貯金保険・保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。また登録金融 

機関でご購入の場合、投資者保護基金の支払対象とはなりません。 

●投資信託は、クローズド期間、国内外の休祭日の取扱い等により、換金等ができないことがありますのでご注意ください。 

                                〔2014年4月1日現在〕 

監査費用、有価証券の売買時の手数料、デリバティブ取引等に要する費用（それらにかかる消費税等相当額
を含みます。）、および外国における資産の保管等に要する費用等が信託財産から支払われます。また、投資
信託によっては成功報酬が定められており当該成功報酬が信託財産から支払われます。投資信託証券を組
み入れる場合には、お客さまが間接的に支払う費用として、当該投資信託の資産から支払われる運用報酬、
投資資産の取引費用等が発生します。これらの費用等に関しましては、その時々の取引内容等により金額が
決定し、運用の状況により変化するため、予めその上限額、計算方法等を具体的には記載できません。 


