第2章 日本

本報告は、2002年における日本経済の実質GDP成長率を-0.6％のマイナス成長と見込んでいる（表2.1）。これは表1.2に示される6機関の予測値の平均（-0.5%）を若干下回っている。しかし、6機関の成長率は-0.3～-1.0%とばらつきが見られる。公式の速報値によると、2002年第1～3四半期の実質GDP成長率は-0.8％（Japan, Cabinet Office, Economic and Social Research Institute, 2002a）であり、本報告が見込んでいる通年の成長率-0.6％を達成するためには第4四半期に3.06％の高成長が必要となる。昨年の本報告でもそうであったように、この通年-0.6％という値は一年前の予測より幾分低いものになっている。そして、低成長が続いているのは中・長期的に見た国内経済の脆弱な点を反映した結果であり、こうした問題点は当初の予想より根深くかつ根強くなっている。日本経済の脆弱さには、①高齢化社会の進行、②民間消費支出における低水準の継続、③低迷する労働市場、④増加しつづける公的債務負担が挙げられる。加えて、企業部門の構造改革の遅れや、不良債権（NPL）の拡大を制御できないことに代表されるような企業・金融部門の脆弱性もある。景気低迷の二次的な原因としては、2001～02年における世界的なハイテク関連産業の停滞や2002年末から広がり始めた中東での戦争勃発への不安などがある。しかし、こうした脆弱性や不安要素があるにもかかわらず、表1.2の6予測機関の全てが2003年の成長率を1％以下の緩やかなプラス成長に転じると予測している。

日本の予測機関の大半は、予測値を年度ベース（4月～3月）で発表しているため、表1.2の予測値とは直接比較できない。飯塚(2003)は、20の民間シンクタンクによる2003年度の実質GDP成長率の予測をまとめている。表1.2の予測と同様、これらの予測も広い範囲（-0.9～0.9％）に散らばっている。-0.1～0.5％の範囲に入るのは20機関のうち10に過ぎず、全体の平均は0.2％となっている。暦年で高めの成長を予測している上記機関と組み合わせると、2004年第1四半期の成長率は低いと見込まれる。以上要約すると、平均的に見て、2003年の成長率は暦年・年度ともに緩やかな回復にとどまり、それも2004年第1四半期までは続かないようである。

低成長は緩やかなデフレを伴っており、1995～96年と98～2002年にはGDPデフレータの変化率でマイナスを記録した（表2.2）。GDPデフレータのマイナス成長は、2000年の-2.1％から01年の-1.5％と緩やかになってきており、02年は-1.0％とさらに緩やかになったと推定されている。なお、この推定値は表1.2のOECD（GDPデフレータの予測をしている唯一の機関）の予測値と同じ水準である。これとは対照的に、消費者物価指数のデフレ傾向は、1999年の-0.3％から-0.7％（2000～01年）、-1.0％（02年）と加速している。表1.2の6予測機関のうち5機関が2003年にデフレは減速するとしているが、OECDだけがデフレはさらに加速すると見ている。いずれにせよ、継続的なデフレは価格低下による実質消費の増加を導き得る。しかし、もし将来的にもデフレが継続すると予想されれば、消費者の間に将来の価格低下を見越して消費を控える動きが出てくることによって、消費は減少してしまうかもしれない。加えて、デフレは販売・利潤の絶対額、ひいては投資額を減少させる傾向がある。こうした影響は、特に建設・小売・金融業や、多額の債務を負っている企業において厳しいものとなりそうである。 

民間消費支出の対実質GDP比は1995年以降、ほぼ一定（54～55％）であり、このことは1992～2002年という長期の低成長期に民間消費支出と実質GDPがほぼ同程度の低成長率であったことを意味している。2002年第1～3四半期における民間消費支出の対実質GDP比は01年と比較してわずかに上昇しているが、その成長率は1.5％と依然低い水準である（Japan, Cabinet Office, Economic and Social Research Institute, 2002a）。民間消費支出が低水準のままである原因はいくつかある。最も大きな原因は失業者数の増加と労働市場の不確実性の増加である。もう一つは近い将来に租税負担が劇的に増加すると予想されていることである。日本では財政改革が必要とされており、急激な高齢化社会へ対処するために社会福祉プログラムの拡張も計画されている。いずれも追加的な資金が必要である。残念ながら、これら長期的問題は両方とも短期・中期では対処できない非常に困難な問題である。

2002年の労働市場は悪化を続け、失業率は過去最高を更新した。同年1～10月期の失業率は平均で5.4％を超えている。しかし、このような事実には明るい面もある。なぜなら失業率の上昇は日本の企業が本格的な構造調整をする決意を固めた結果であり、それは中長期的には利益となるはずだからである。しかし企業の構造調整は不十分であり、失業率が短期的にはかなり高い水準まで上昇する懸念は残る。例えば、失業率について、Economist Intelligence Unit（various years）は2003年に5.9％、04～07年に5.9～6.1%に達すると予測している。同様に、IMFは5.6％（2003年）、the Organisation for Economic Cooperation and Development（2002b）は5.6％（2003年および04年）へ上昇すると予測している。このように、失業者数増加が継続する見通しにより、2003年の民間消費支出やGDPは引き続き低迷すると考えられている。

過去数年における最も重要な問題は、次第に大きくなる公的債務負担と財政改革を促進しようとする政府計画である。財政収支赤字は近年巨額になっており、1999～2002年には対GDP比で-7％に達している。2002年における中央政府の債務残高も日本銀行の推計によると対GDP比で128％（02年10月末時点）となっている（表2.2）。このような中央政府の債務増加は、1992年に資産価格バブルが崩壊した後に訪れた不況への対策として、積極的な財政政策を行った結果、生じたものである。このことは1992年当時に債務残高の対GDP比が50％程度であったことからも類推できる。地方自治体も巨額の債務を抱えており、地方自治体を含めた一般政府の公的債務残高は表2.2で示される値よりも大きい。さらに、今後二十年の間に高齢化が進むにつれて、社会保障関連の支出は劇的に増えることが予想され、これは将来の財政赤字や公的債務の増加に寄与するだろう。他方、このような高水準の公的債務負担とその急増は中長期的に見て明らかに持続可能なものではない。小泉首相はこのような認識のもとで財政改革の促進に取り組んでいる。しかし、今日の日本で財政改革を断行することは非常に難しい。なぜなら、現況において増税や支出削減をおこなうことは、大きな逆効果をもたらす可能性が高いからである。過去数年における日本の低成長に占める公的部門の比重は大きかった。この意味において財政支出拡大による下支えは成長鈍化の痛みを和らげてきたといえる。また、1998年に深刻な景気後退を招いた一因は、タイミングの悪い消費税の増税であったと考えられている。しかし、最近の分析によると公的債務負担はすでにあまりにも大きくなっており、総需要刺激効果には疑問も出始めている。巨額の公的債務は必然的に将来の増税につながると考えられるため、投資家や消費者はそれを見込んで現在の投資や消費支出を削減する可能性が高く、その額は財政支出の総需要刺激効果を完全に相殺してしまう水準であると考えられている。

上記のように財政政策による景気刺激効果が疑問視される中で、金融政策の役割が再考されている。つまり、日本銀行がインフレ目標値を設定することで、デフレ圧力を和らげることができるかが大きな関心を呼んでいる。しかし、貸出金利（名目）は既に大変な低水準にあることから、政府が金融政策によって経済を活性化させる余地もすでに少ないと考えられる（表2.2）。マネーサプライや国内信用の対GDP比は近年上昇してきており、これは金融当局がすでに貨幣供給量の拡大に努めていることを示唆している。しかし国内信用の内訳を詳細に見れば、その増大のほとんどが公的部門の与信拡大に起因し、民間部門ではむしろ対GDP比で見て減少している。例えば、国内信用（民間部門）の対GDP比は117～119％（1989～92年）であったものが、その後111～115％（93～99年）、109％（2000年）、108％（01年）、103％（02年8月）と低下している（International Monetary Fund, various years c、表2.1）。また、民間投資の対実質GDP比も1996～97年、99～2001年の20～21％から02年第1～3四半期には19％まで低下した。2002年12月の日銀短観（企業短期経済観測調査、Japan, Bank of Japan）からも同様の傾向が観察される。経常利益（全産業）が前年度比20％減（01年度）から同11％増（02年度）へと好転しているのに対し、設備投資（全産業）は同5.9%減（01年度）、同5.1％減（02年度）と引き続き低下している。

1980年代終りから90年代初めにかけての資産価格バブルが崩壊して以降10年間、企業が借入や投資に慎重な態度を崩さなかった理由の一つに、主に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いることが挙げられる。ここで重要なことは、第一にいくつかの非金融企業において債務負担は非常に大きなままであり、いくつかの企業が倒産や倒産寸前にまで追いつめられていることである。第二に、こうした倒産または倒産寸前の企業への貸出の大部分が不良債権化するという結果になることである。そして、継続的な債務負担によって借り手、貸し手の双方が新たな借入・貸付に慎重になっている。

2002年3月末時点における全金融機関の不良債権総額（金融再生法に基づいた資産の定義から算出）は公式推計で52兆円、全債務の8.6％となっている。1998～2000年度末では41～43兆円であったことを考えると、急激な増加である（Japan, Financial Services Agency, 2002）。不良債権の大半は銀行が保有しており、2001年度末で43兆円に達している。そして、このうち約半分の22兆円は7主要銀行が保有している。2001年度末における不良債権の大幅な増加の背景には、政府が債権の評価法を強化したことがある。2002年9月末時点における全銀行の不良債権が40兆円あるいは全債権の8.3％に低下したのは興味深い点である（Japan, Financial Services Agency, 2003）。不良債権が債権全体に占める比率は国際基準に照らすと、それほど大きくないが、日本の不良債権問題が実際にはどれほど深刻なのか、この問題を解決するための対応がどの程度進んでいるのかは依然として不確実である。例えば、最近の不良債権の公式統計は、金融機関の自己評価に基づいて算出されていた以前の公式統計よりもはるかに小さい。例えば、2000年3月末時点では63兆円であった（International Centre for the Study of East Asian Development, 2001, p. 12）。さらに、日本経済の継続的な低成長は、既存の不良債権問題が解決されるとともに、新たな不良債権が発生していることを意味している。

不良債権問題の継続の結果、銀行や他の金融機関は引き続き大きな困難に直面している。2002年秋における小泉政権の主要な計画の一つは、貸付の分類や処理に関する基準の強化を実施することで不良債権問題に取り組むことであった。しかし、この計画は与党・自民党内部で激しい対立を招き、基準強化に反対する保守的なグループと、首相に同調し不良債権の解消に精力的に取り組もうとするグループに分かれた。その後、有名新聞社は、小泉内閣は金融庁が10月末に発表した金融再建プログラムを骨抜きにせざるを得なかったと報じた。

2001～02年に世界経済は減速したが、日本の外需は依然として堅調である。財貨・サービス輸出の対実質GDP比は、2000年、01年、02年第1～3四半期において10.1～10.2％であった。これに対し、同期間における財貨・サービス輸入の対実質GDP比はそれぞれ8.4％、7.8％、8.1％であった（表2.1）。このように、国民経済計算上の外需は、2001年には輸入の減少により拡大し、02年には輸入の回復により若干縮小した。しかし、国際収支表によると、2001年における名目米ドル表示の財貨輸出は前年比17％減、同サービス輸出は同7％減となっており、2002年1～10月期では財貨・サービス輸出ともにほとんど変化がない。財貨輸出の大部分は機械製品であり、1980年代半ば以降、3分の2以上を占めている（表2.3）。2001年には、機械製品輸出のシェアが低下した。内訳を見ると、特にその他電気機器のシェア低下が顕著であり、これは部分的にはハイテク製品の世界的不振と関係している。2002年1～10月期には、一般機械と事務用・電算機器のシェアが前年を下回り、その一方で自動車等のシェアが顕著な上昇を見せている。

近年の輸出の減少にもかかわらず、日本は引き続き経常収支黒字を計上しており、2002年も対GDP比で2.9％に達する見通しである（表2.2）。この見通しは、表1.2で示す各機関の予測値にも非常に近い数字となっている。経常収支の内訳をみると、黒字は財貨と所得勘定において大きく、サービス勘定では巨額の赤字を計上している。経常移転（純）も同様にマイナスであったが、その規模は小さくなっている。これは日本政府の援助金削減の結果である。日本は多年にわたり多額の経常収支黒字を計上してきたため、巨額の純資産を持つ純債権国となった。その規模は1996年以来、GDPの5分の1を超えている。日本はまた多額の外貨準備（1998年以降、年間輸入の半分以上）を蓄積している。対内証券投資累計額との比率もアジア諸国と比べてはるかに低く、これは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結果である。

日本が巨額の純資産を有する純債権国である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であることを意味している。日本企業の対外直接投資は1990年代初めの資産価格バブル崩壊以降停滞しているが、近年は220～260億米ドル（95～99年）、320億米ドル（2000年）、390億米ドル（01年）と回復してきている（表2.2）。2002年は再び減少に転じ、前年同期比20％減（1～10月期）となっている（Japan, Bank of Japan 2002d）。他方、外国企業の対内直接投資ははるかに小さい。1999～2001年には以前と比較するとはるかに多額の対内直接投資を受け入れ、02年は前年同期比68％増（1～10月期）となっている。対外証券投資は多額であり、かつ激しい変動を繰り返しているが、2002年は前年同期比34％減となっている。対内証券投資も同様に多額で変動が激しい。その他対外投資（主として貸付・借入）は多額の資金が流出入を繰り返しており、やはり変動が激しい。その他対外投資は純額ベース（例えば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。 

日本は純債権国であり、巨額の経常収支黒字を計上しており、他の条件に変化がなければ通貨は増価するはずである。しかし、2002年も年末まで円の対米ドル・レートの大幅な増価はみられなかった（表2.2）。これにより、2000年から続く円の減価傾向が底入れしたと見る向きもあるだろう。しかし、日本の資産に対する需要は依然として弱い。これは、主に投資家が日本経済の先行きに不安を抱き、政策も問題の解決にはならないと判断していることによる。2003年の対米ドル・レートの展望は難しい。このまま減価が続くと見る向きも多いが、2000～01年程の大幅な減価が起こることは考えにくく、年後半に経済の回復の兆しが現れれば急激に増価するであろう。

上記のように日本の輸出の大半は製造業によるものであり、その中でも機械製品の割合が最大である（表2.3）。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。2002年には化学製品がそれらに続いており、8％（1～10月期）である。同様に事務用・電算機器も化学製品より若干少ない6％程度の割合を占めているが、1987～99年の割合（8～9％）の方が高かった。通信機器等の割合も比較的大きい年が多い。その他製品も比較的大きな割合を占めており、近年では輸出総額の5分の1弱である。その他製品の内訳では、ハイテク関連品目の専門・科学的機器の割合が近年上昇しており、最大となった。鉄鋼がこれに続くが、その割合は1980年代初めと比較するとはるかに小さい。輸入では、農産物、原材料、鉱物性燃料の割合が高い。これは日本の天然資源賦存量が少ない結果である。しかしこれら三品目を合わせた割合は1980年代初めの75％超から近年は40％以下へと低下している。対照的に割合が上昇しているのが製造業製品で、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。その他電気機器は輸出入両面で顕著に増加しており、この産業において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。両地域の合計は1986年に57％とピークに達した。その後徐々に低下し、1995～96年には44％となった。1998～99年には50％へと上昇に転じたが、2000～01年には47％、02年1～10月期は44％へと再び低下した（表2.4）。日本以外の他のアジア諸国（表2.4に掲載された10ヵ国・地域）の動向は、米国・欧州工業国のそれとは逆である。アジア諸国向け輸出は1987年までは輸出総額の4分の1以下であったが、その後、41～43％（95～97年）、34～36％（98～99年）、39～40％（2000～01年）、42％（02年1～10月期）と推移した。アジア諸国の内訳を見ると、2001～02年は中国が最大の輸出相手国であり、韓国、台湾、香港がほぼ同規模で続いている。東南アジア諸国は個別では小さな割合しか持たないが、地域全体としては重要な輸出市場である。輸入についても米国と欧州工業国が大きな輸入相手国であるが、輸出における割合と比較すれば、はるかに小さい。中国の割合は輸入でも近年非常に高くなり、2002年1～10月期には米国や欧州工業国の割合を超えた。中国から少し離れて韓国、インドネシア、台湾、マレーシア、タイが主要な輸入相手国として続いている。

以下の各国の章で明らかになるが、日本はほとんどのアジア諸国にとって最大の経済援助供与国（2国間ベース）である。他方、本報告で考察する他のアジア10ヵ国は日本の主要な援助受入国でもある。1983～2000年における日本の公的資金援助総額1,650億米ドルのうち、810億米ドルはこの地域が受け取った（表2.4）。最大の受入国はインドネシア（230億米ドル）であり、タイ（180億米ドル）、中国（150億米ドル）、フィリピン（120億米ドル）と続いている。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いる。韓国も1999年に多額の援助を受けている。2000年におけ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-8億米ドルへと減少した。これに伴い、対世界全体の公的資金流出額が190億ドルから50億米ドルに減少した。この減少分を恒久的な部分と一時的な部分に分離するのは難しいが、日本政府の予算問題により今後の公的資金援助を制限するのは明らかだろう。日本はアジア諸国への銀行貸付の重要な供給源である。しかし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2002年半ばには510億米ドルと急減している。残り8ヵ国への銀行貸付も1996年の1,210億米ドルから2002年半ばには490億米ドルへと減少している。

最後に表2.5は北九州市経済とアジア諸国との貿易の特徴を示している。北九州市の人口は微減しつつあり、経済は日本全体と同様な不況を経験している。例えば、市の域内総生産の成長率は、1996年を除いて非常に低い。最近の資料を見ると、1998～2001年にかけて景気は後退局面にあったようである。この期間、百貨店の売上げは毎年減少し、2001年の大幅な減少の後、2002年にはやや持ち直した。2001年におけるこの大幅な減少は、市の大規模百貨店である、そごうがグループの倒産を受けて閉店した結果である。製造業の生産も、2000年に3％増と回復したのを除いて減少している。北九州市における輸出入の対市内総生産比は全国平均よりも高い。市の国際貿易（米ドル表示）は、2000年以降、輸出入ともに減少している。2002年は低下率こそ緩やかになったものの、貿易総額はおそらく過去10年で最低の水準となるだろう。2001年における最大の輸出品目は機械製品と金属製品であり、最大の輸入品目はその他製品、機械製品と石油・ガスである。北九州市のアジア諸国との貿易上の結びつきは強い。近年、輸出では中国、韓国、台湾が三大相手国であり、なかでも中国の躍進が著しい。輸入では中国、韓国、インドネシアが三大相手国である。アジア金融危機により1998年には韓国とタイ向けの輸出が、99年にはインドネシア向け輸出が急減した。しかし韓国経済の急回復と中国・台湾の堅調な経済成長の継続によって、1999～2000年にはこれらの国々との貿易も回復した。
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