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①貿易統計 
 6月の貿易収支は、▲1兆808億円（季節調整後）と3カ月ぶり
に1兆円を超える赤字となりました。前年同月比で輸出が2カ月
連続の減少となった一方、輸入は2カ月ぶりに増加しました。 

 輸出額（季節調整前、以下同様）は前年同月比▲2.0％と、5月
の同▲2.7％から減少幅は縮小したものの、2カ月連続の減少と
なりました。品目別に見ると、半導体等電子部品が同▲8.7％、
有機化合物が同▲12.8％と大幅に減少しました。また地域別で
は、欧州向けは増加しましたが、北米、アジア向けが減少しまし
た。一方、輸入額は同＋8.4％と5月の同▲3.5％から増加に転じ
ました。消費税率や環境税率引き上げ後の反動減が一巡し、鉱
物性燃料や一般機械、電気機器など幅広い品目が前年比で増
加しました。 

 海外景気は緩やかながら回復が続くと見られ輸出の増加が期
待されるものの、輸入も増税後の反動減が和らぐことや、国内
景気も回復基調となっていることなどから、当面の貿易収支の
赤字額は縮小しにくい状況が続くと見られます。 

 

②鉱工業生産 
 6月の鉱工業生産指数は前月比▲3.3％と5月の同＋0.7％か

ら2カ月ぶりに低下しました。業種別では、その他工業を除く全

業種で低下し、輸送機械工業、はん用・生産用・業務用機械工

業、情報通信機械工業などが主に低下しました。前回の消費税

増税後(1997年)は5月が同＋2.8％、6月が同▲0.6％であったこ

とから、今回の増税後の反動減はやや大きいと見られます。ま

た、在庫指数は同＋1.9％と2カ月連続の上昇となりました。 

 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、7月は同＋2.5％、8月は同

＋1.1％と持ち直しが見込まれています。足元の輸出や国内消

費の回復がやや弱いこともあり、計画は下回る可能性もあり、

今後の動向を注視する必要があると思われます。 

＜ポイント＞ 
・輸出が2カ月連続の減少となった一方、輸入が2カ月ぶりに増加し、6月の貿易収支の赤字額は拡大しました。 
・生産は消費税増税後の反動減の影響がまだ残っていると見られます。 
・消費は増税後の影響が和らぎつつあり、また雇用環境の改善などから、今後緩やかな回復が期待されます。 
⇒4-6月期は駆け込み需要の反動減などでマイナス成長が見込まれますが、消費や輸出が緩やかに回復す 
 ることで、7-9月期には回復に向かうと思われます。   

【最近の指標から見る日本経済（2014年7月）】  

１．輸出が2カ月連続の減少、生産は2カ月ぶりに低下 
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マーケット・デイリー（No. 1,924）＜マーケットレポート No. 3,713＞ 

（注）データは2012年6月～2014年6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 

（注）データは2012年6月～2014年6月。 
   ただし、生産の    は製造工業生産予測調査7月、8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07月23日【キーワード No.1,376】拡大が続く「知的財産権等収支」（日本） 

2014年07月22日【キーワード No.1,375】改善が続く、東京のオフィス「空室率」（日本） 

2014年07月18日【キーワード No.1,374】今夏も国内旅行者数と旅行支出は過去最高！（日本） 
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２．消費、物価は増税後の影響が和らぐ、雇用は堅調 

①消費・物価 

 6月の商業動態統計調査では、商業販売額は前年同月比
▲0.7％と3カ月連続で減少しましたが、前月比では＋2.5％と2カ
月連続で増加しました。消費税増税後の反動減が和らぎつつあ
ると見られます。小売業の内訳を見ると、自動車が前月比
＋10.0％、機械器具が同＋14.7％と持ち直しました。また、形態
別では百貨店が同＋5.6％、スーパーが同＋1.0％、コンビニエン
ス・ストアが同▲1.1％となりました。緩やかながら消費は回復傾
向が見られます。 

 一方、6月のコア消費者物価指数（生鮮食品を除く）は前年同
月比＋3.3％と上昇しましたが、前月比では横ばいとなりました。
日銀は消費税増税の影響を2.0ポイントと試算していることから、
増税の影響を除くと同＋1.3％になります。また、物価の基調をよ
り反映する米国型コア消費者物価指数（食料（酒類除く）、エネ
ルギーを除く）も前年同月比は＋2.3％と9カ月連続のプラスとな
りましたが、前月比は▲0.1％と小幅に低下しました。家庭用耐
久財や衣料、保険医療などは5月以降、2カ月連続で前月比低
下しており、物価の上昇の勢いは、円高是正による物価押し上
げ効果が薄れてきたこともあり緩やかになりつつあります。 

 

②雇用 
 6月の完全失業率（季節調整値、以下同様）は3.7％と、前月比
0.2ポイント上昇しました。就業者数が前月比横ばいの6,359万に
とどまった一方、完全失業者数は244万人と同＋11万人増加し
ました。また有効求人倍率は前月比＋0.03ポイントの1.10倍と、
8カ月連続で1.00倍以上となりました。労働市場の先行きを示す
新規求人倍率も同＋0.03ポイントの1.67倍と上昇しました。有効
求人倍率は1992年6月以来、22年ぶりに高水準となりました。 

 完全失業者は前月比増加しましたが、内訳をみると自発的な
離職(自己都合の退職)が同＋3万人、新たな求職＋3万人、非自
発的な離職＋1万人(定年または会社都合の退職)となりました。
雇用環境の改善でより良い待遇を求める人や、新たに就職を希
望する人が増えていると見られます。また、有効求人倍率が高
水準で推移していることなどから、今後、所定内賃金(基本給等)
の上昇も期待されます。 

３．今後の見通し 

 消費税増税の影響は、前回の1997年と比較すると、消費面は概ね前回と同じような動きとなっていますが、生産面では
増税後の反動減がやや大きくなっているようです。これは主に輸出の低迷が要因となっていると見られますが、米欧を中
心に海外の景気は回復傾向を示していることから、今後、徐々に回復が期待されます。一方、雇用については有効求人
倍率が22年ぶりの高水準になるなど好環境にあることなどから、個人消費については、今後、緩やかな回復に向かうと見
られます。 

 景気は、4-6月期は駆け込み需要の反動減で減速が見込まれますが、消費や輸出が緩やかに回復することで7-9月期
以降は徐々に持ち直し、回復に向かうと思われます。 

弊社マーケットレポート  検索!! 

（注）データは2011年6月～2014年6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 

（注）データは2009年6月～2014年6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 
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http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1238371_1982.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1238336_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。 


