
日
本
経
済
の
ア
キ
レ
ス
腱
は

”交
易
条
件
の
悪
化“

　

わ
が
国
経
済
は
、
２
０
１
２
年
後
半

に
は
自
律
回
復
の
過
程
に
入
っ
て
い
た

が
、
そ
れ
に
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の
２
本
の

矢
で
あ
る
「
異
次
元
の
金
融
緩
和
」
と

「
財
政
出
動
」
が
加
わ
っ
た
。
こ
の
た

め
、
株
価
の
大
幅
な
上
昇
と
円
安
が
進

み
、
企
業
収
益
は
大
き
く
改
善
し
、
20

年
近
く
続
い
た
デ
フ
レ
も
収
束
に
向
か

う
の
で
は
な
い
か
と
の
期
待
が
高
ま
っ

て
い
る
。

　

し
か
し
、
最
近
の
景
気
回
復
は
大
幅

な
株
高
に
伴
う
「
資
産
効
果
」
に
よ
る

と
こ
ろ
が
大
き
く
、
本
当
の
意
味
で
デ

フ
レ
か
ら
脱
却
し
つ
つ
あ
る
わ
け
で
は

な
い
。
①
輸
出
面
で
は
、
価
格
低
下
が

続
く
電
気
機
械
の
ウ
ェ
イ
ト
が
非
常
に

高
い
た
め
、
他
の
輸
出
価
格
が
上
昇
し

て
も
全
体
の
輸
出
価
格
を
十
分
に
引
き

上
げ
る
こ
と
が
で
き
な
い
一
方
、
②
輸

入
面
で
は
、
す
う
勢
と
し
て
大
幅
な
価

格
上
昇
が
続
い
て
い
る
エ
ネ
ル
ギ
ー
の

ウ
ェ
イ
ト
が
高
い
た
め
、
全
体
の
輸
入

価
格
が
非
常
に
高
い
、
と
い
う
構
造
は

改
善
し
て
い
な
い
か
ら
で
あ
る
。
し
か

も
、
こ
の
点
が
日
本
経
済
の
「
ア
キ
レ

ス
腱
」
で
あ
る
こ
と
自
体
が
正
し
く
理

解
さ
れ
て
い
な
い
。

　

こ
う
し
た
背
景
に
は
、「
交
易
条
件

の
悪
化
」
と
い
う
言
葉
が
あ
ま
り
馴
染

み
の
な
い
も
の
で
あ
る
こ
と
も
あ
る
か

も
し
れ
な
い
。

　

し
か
し
、
以
下
の
よ
う
に
考
え
れ
ば

交
易
条
件
が
い
か
に
重
要
な
も
の
で
あ

る
か
が
わ
か
る
。
つ
ま
り
、「
交
易
条

件
」
は
「
輸
出
物
価
指
数
を
輸
入
物
価

指
数
で
割
っ
た
比
率
」
の
こ
と
で
あ
る
。

国
を
企
業
に
例
え
れ
ば
、
輸
出
物
価
は

企
業
の
販
売
価
格
、
輸
入
物
価
は
企
業

の
仕
入
価
格
で
あ
る
。
金
融
機
関
に
例

え
れ
ば
、
輸
出
物
価
は
貸
出
金
利
、
輸

入
物
価
は
預
金
金
利
で
あ
る
。
企
業
や

金
融
機
関
に
お
い
て
は
、
販
売
価
格
や

貸
出
金
利
の
上
昇
幅
が
仕
入
価
格
や
預

金
金
利
の
上
昇
幅
を
上
回
れ
ば
数
量
が

変
わ
ら
な
く
て
も
収
益
は
増
加
す
る
。

同
じ
よ
う
に
一
つ
の
国
で
は
、
輸
出
物

価
の
上
昇
幅
が
輸
入
物
価
の
上
昇
幅
を

上
回
れ
ば
国
民
所
得
は
そ
れ
だ
け
で
増

加
す
る
。
国
民
所
得
の
増
加
は
需
要
の

増
加
を
意
味
す
る
の
で
、
物
価
も
上
昇

す
る
（
逆
は
逆
）。

　

と
こ
ろ
が
、
交
易
条
件
は
「
輸
出
物

価
指
数
を
輸
入
物
価
指
数
で
割
っ
た
比

率
」
の
た
め
、「
そ
れ
に
対
応
す
る
金

額
は
輸
出
金
額
と
輸
入
金
額
の
『
差
』

で
し
か
な
く
、
交
易
条
件
の
影
響
は
小

さ
い
」
と
誤
解
し
て
い
る
人
も
い
る
。

　

そ
こ
で
以
下
で
は
、
こ
の
誤
解
を
解

く
と
こ
ろ
か
ら
始
め
た
い
。

　

２
０
１
３
年
の
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
占
め

る
名
目
輸
出
の
割
合
は
16
％
で
あ
る
。

データ出所：内閣府、日本銀行
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　景気は緩やかな回復を続けている。しかし、輸
出面では大幅に価格が低下し続けてきた電気機械
のウェイトが非常に高く、輸入面では大幅に価格
が上昇し続けてきたエネルギーのウェイトが高いこ
とが輸出入採算を悪化させ、国内需要の減少に
起因するデフレをもたらし、また、そうした状態が
今も改善されていないことはあまり知られていない。

日本経済の
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名
目
輸
入
の
割
合
は
19
％
で
あ
る
。
確

か
に
、
こ
の
「
差
」
３
％
が
対
象
で
あ

れ
ば
影
響
は
小
さ
い
。

　

し
か
し
、
以
下
の
よ
う
に
考
え
る
と

結
論
は
変
わ
っ
て
く
る
。

　

話
を
簡
単
に
す
る
た
め
、
輸
入
物
価

は
不
変
で
、
輸
出
物
価
の
10
％
の
下
落

に
よ
っ
て
交
易
条
件
が
10
％
悪
化
し
た

と
仮
定
す
る
。

　

名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
占
め
る
名
目
輸
出
の

割
合
は
16
％
で
あ
る
か
ら
、
名
目
Ｇ
Ｄ

Ｐ
は
交
易
条
件
の
悪
化
に
よ
っ
て
▲

１
・
６
％
（
＝
▲
16
％
×
10
％
）
減
少

す
る
。

　

こ
の
間
、
わ
が
国
の
交
易
条
件
は
２

０
０
０
年
か
ら
13
年
ま
で
の
13
年
間
で

35
％
悪
化
し
た
た
め
、
そ
れ
に
よ
っ
て

名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
▲
５
・
６
％
（
＝
▲

１
・
６
１
％
×
〈
35
％
÷
10
％
〉）
減

少
し
た
計
算
に
な
る
。
他
方
、
２
０
０

０
年
の
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
５
０
９
・
８
兆

円
、
13
年
の
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
４
７
８
・

２
兆
円
で
あ
る
か
ら
、
こ
の
13
年
間
で

名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
▲
６
・
２
％
減
少
し

た
。
つ
ま
り
、
２
０
０
０
年
以
降
の
名

目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
減
少
（
▲
６
・
２
％
）
は
、

交
易
条
件
の
悪
化
に
伴
う
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ

の
減
少
（
▲
５
・
６
％
）
で
ほ
と
ん
ど

説
明
で
き
る
の
で
あ
る
。
し
か
も
、
交

易
条
件
の
悪
化
に
よ
っ
て
所
得
を
失
っ

た
人
々
の
消
費
が
減
る
の
で
、
そ
れ
が

彼
ら
に
消
費
財
等
を
提
供
す
る
は
ず
で

あ
っ
た
人
々
の
所
得
が
減
っ
て
そ
の
消

費
が
減
る
、
そ
の
結
果
、
そ
の
人
々
に

消
費
財
等
を
提
供
す
る
は
ず
で
あ
っ
た

人
々
の
所
得
も
減
っ
て
消
費
も
減
る

…
…
と
い
う
形
で
、
勢
い
を
弱
め
つ
つ

所
得
と
消
費
が
減
少
し
続
け
る
の
で
、

交
易
条
件
悪
化
の
影
響
は
乗
数
２
・
５＊
１

を
掛
け
た
▲
14
・
０
％
（
＝
▲
５
・
６

％
×
２
・
５
倍
）
に
な
る
。
こ
の
よ
う

に
考
え
る
と
、
交
易
条
件
の
影
響
が
非

常
に
大
き
い
こ
と
が
わ
か
る
。

交
易
条
件
悪
化
の
二
つ
の
原
因

　

交
易
条
件
が
悪
化
し
た
原
因
は
二
つ

あ
っ
た
。
一
つ
は
輸
出
物
価
が
十
分
に

上
昇
し
な
か
っ
た
こ
と
、
も
う
一
つ
は

輸
入
物
価
が
大
幅
に
上
昇
し
た
こ
と
で

あ
る
。

　

た
だ
し
、
こ
の
点
を
正
確
に
理
解
す

る
た
め
に
は
、
輸
出
物
価
や
輸
入
物
価

は
円
建
て
で
な
く
外
貨
建
て
（
つ
ま
り

ド
ル
建
て
）
で
考
え
る
方
が
い
い
。
円

建
て
で
は
、
為
替
レ
ー
ト
の
変
化
が
間

に
入
っ
て
い
る
の
で
海
外
の
輸
出
入
物

価
の
動
き
を
正
し
く
捉
え
る
こ
と
が
で

き
な
い
か
ら
で
あ
る
（
交
易
条
件
は
円

建
て
輸
出
物
価
を
円
建
て
輸
入
物
価
で

割
っ
た
比
率
で
あ
る
か
ら
、
両
辺
を
為

替
レ
ー
ト
〈
１
ド
ル
当
た
り
円
〉
で
割

っ
た
、
ド
ル
建
て
輸
出
物
価
を
ド
ル
建

て
輸
入
物
価
で
割
っ
た
比
率
と
考
え
て

も
同
じ
数
値
に
な
る
）。

　

そ
し
て
、
交
易
条
件
、
ド
ル
建

て
輸
出
物
価
、
お
よ
び
ド
ル
建
て

輸
入
物
価
の
三
つ
の
指
標
を
並
べ

て
み
る
と
、図
１
に
あ
る
よ
う
に
、

交
易
条
件
は
す
う
勢
と
し
て
低
下

（
悪
化
）
の
方
向
に
あ
る
。
原
因

は
ド
ル
建
て
輸
入
物
価
の
方
が
ド

ル
建
て
輸
出
物
価
よ
り
大
幅
に
上

昇
し
た
こ
と
に
あ
る
。
わ
が
国
は

価
格
上
昇
の
大
き
い
石
油
・
天
然

ガ
ス
等
の
エ
ネ
ル
ギ
ー
を
輸
入
に

頼
り
、
そ
れ
に
比
べ
れ
ば
価
格
上

昇
の
小
さ
い
自
動
車
、
電
機
、
機

械
等
の
最
終
製
品
や
中
間
財
を
輸

出
し
て
い
る
こ
と
が
そ
の
理
由
と

考
え
ら
れ
る
。
し
か
し
、
ア
メ
リ

カ
や
欧
州
諸
国
で
は
日
本
ほ
ど
交

易
条
件
は
悪
化
し
て
い
な
い
。
た

と
え
ば
、
２
０
０
０
年
を
１
０
０

と
す
る
指
数
で
、
日
本
の
２
０
１

４
年
１
〜
３ 

月
期
の
交
易
条
件

は
64
・
３
で
あ
る
が
、
ア
メ
リ
カ

は
95
・
０
、
ド
イ
ツ
は
99
・
８
で

あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
日
本
の
交

易
条
件
の
大
幅
悪
化
の
原
因
は
日

本
固
有
の
も
の
と
し
て
考
え
な
く

て
は
な
ら
な
い
。

十
分
に
上
昇
で
き
な
い

ド
ル
建
て
輸
出
物
価

　

ま
ず
、
図
２
（
１
）
は
、
日
米

の
ド
ル
建
て
輸
出
物
価
を
、
２
０

図 2　日本のドル建て輸出物価が米国に比べて上昇できない理由

データ出所：内閣府、経済産業省、日本銀行、米商務省
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０
０
年
を
１
０
０
と
す
る
指
数
で
比
較

し
た
も
の
で
あ
る
。
日
本
の
ド
ル
建
て

輸
出
物
価
は
、
多
く
の
期
間
で
は
ア
メ

リ
カ
の
そ
れ
よ
り
上
昇
の
度
合
が
小
さ

い
。
し
か
も
、
11
年
７
〜
９
月
頃
を
境

に
両
者
の
差
は
さ
ら
に
拡
大
し
た
。

　

な
ぜ
日
本
の
ド
ル
建
て
輸
出
物
価
の

上
昇
幅
は
ア
メ
リ
カ
に
比
べ
て
小
さ
い

の
か
。

　

図
２
（
２
）
は
、
日
米
の
ド
ル
建
て

輸
出
物
価
を
「
電
気
機
械
」
と
「
除
く

電
気
機
械
」
に
分
け
た
も
の
で
あ
る
。

こ
の
図
は
、「
電
気
機
械
」
の
ド
ル
建

て
輸
出
物
価
は
大
幅
下
落
を
続
け
、「
除

く
電
気
機
械
」
の
ド
ル
建
て
輸
出
物
価

は
上
昇
を
続
け
て
き
た
こ
と
を
示
し
て

い
る
が
、
達
観
す
れ
ば
日
米
で
大
き
な

違
い
は
な
い
。
ど
こ
に
違
い
が
あ
っ
た

か
と
い
う
と
、答
は「
電
気
機
械
」と「
除

く
電
気
機
械
」
の
輸
出
数
量
の
ウ
ェ
イ

ト
の
差
に
あ
っ
た
。

　

図
２
（
３
）
は
、
全
体
の
輸
出
数
量

に
占
め
る
電
気
機
械
の
ウ
ェ
イ
ト
を
日

米
で
比
較
し
た
も
の
で
あ
る
。
ア
メ
リ

カ
の
電
気
機
械
の
輸
出
数
量
の
ウ
ェ
イ

ト
は
約
５
％
と
日
本
の
30
〜
40
％
に
比

べ
て
非
常
に
小
さ
い
。
ア
メ
リ
カ
の
電

気
機
械
業
界
は
１
９
８
０
年
代
ま
で
の

日
本
に
よ
る
対
米
進
出
の
過
程
で
淘
汰

さ
れ
て
し
ま
っ
た
。
こ
の
た
め
、
ア
メ

リ
カ
で
は
採
算
の
取
れ
な
い
輸
出
産
業

の
ウ
ェ
イ
ト
が
小
さ
く
な
っ
た
分
だ
け

全
体
の
輸
出
物
価
は
上
昇
し
や
す
か
っ

た
。
こ
れ
に
対
し
日
本
の
場
合
に
は
Ｉ

Ｔ
化
の
進
行
や
新
興
国
と
の
競
争
激
化

に
よ
っ
て
大
幅
な
価
格
下
落
が
続
い
て

き
た
電
気
機
械
の
輸
出
ウ
ェ
イ
ト
が
35

％
を
超
え
て
い
る
。
大
幅
に
価
格
が
下

落
し
続
け
て
き
た
産
業
の
輸
出
ウ
ェ
イ

ト
が
高
い
分
だ
け
全
体
の
輸
出
物
価
は

上
昇
が
難
し
い
わ
け
で
あ
る
。

　

加
え
て
、
世
界
景
気
の
低
迷
の
中
で

輸
出
数
量
を
伸
ば
す
た
め
、
電
気
機
械

以
外
の
企
業
も
２
０
１
１
年
７
〜
９
月

期
を
ピ
ー
ク
に
ド
ル
建
て
輸
出
価
格
を

大
幅
に
引
き
下
げ
た
。
こ
う
し
た
背
景

に
は
、
か
つ
て
の
高
度
成
長
期
に
お
け

る
数
量
拡
大
の
「
成
功
体
験
」
か
ら
抜

け
出
せ
ず
、
採
算
重
視
の
経
営
が
徹
底

し
て
い
な
い
企
業
が
少
な
く
な
い
こ
と

も
あ
っ
た
も
の
と
思
わ
れ
る＊
２

。

大
幅
に
上
昇
を
続
け
て
き
た

ド
ル
建
て
輸
入
物
価

　

一
方
、
図
３
（
１
）
は
、
日
米
の
ド

ル
建
て
輸
入
物
価
を
、
２
０
０
０
年
を

１
０
０
と
す
る
指
数
で
比
較
し
た
も
の

で
あ
る
。
日
本
の
ド
ル
建
て
輸
入
物
価

は
ア
メ
リ
カ
の
そ
れ
よ
り
多
く
の
期
間

で
高
い
位
置
に
あ
り
、
両
者
の
格
差
は

大
き
く
拡
大
し
て
い
る
。
シ
ェ
ー
ル
ガ

ス
革
命
も
原
因
で
は
あ
る
が
、
そ
れ
だ

け
で
は
説
明
で
き
な
い
。
こ
こ
に
も
ド

ル
建
て
輸
出
物
価
と
同
種
の
問
題
が
あ

る
か
ら
で
あ
る
。

　

ち
な
み
に
、
図
３
（
２
）
は
、

日
米
の
ド
ル
建
て
輸
入
物
価
を

「
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
」
と
「
除
く

エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
」
に
分
け
た
も

の
で
あ
る
。「
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
」、

「
除
く
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
」
と
も

に
日
米
で
大
き
な
違
い
は
な
い
。

違
い
は
、
日
本
は
大
幅
な
価
格
上

昇
が
続
く
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
の
輸

入
数
量
の
ウ
ェ
イ
ト
を
ほ
と
ん
ど

引
き
下
げ
る
こ
と
が
で
き
な
か
っ

た
が
、
ア
メ
リ
カ
は
着
実
に
引
き

下
げ
て
き
た
こ
と
で
あ
る
。
そ
れ

を
見
た
の
が
図
３
（
３
）
で
、
ア

メ
リ
カ
の
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
の
輸

入
数
量
の
ウ
ェ
イ
ト
は
04
年
頃
ま

で
は
日
本
と
あ
ま
り
変
わ
ら
な
か

っ
た
が
、
最
近
で
は
９
・
３
％
と

日
本
（
15
・
３
％
）
よ
り
４
割
も

低
い
。

　

日
本
が
エ
ネ
ル
ギ
ー
数
量
の
ウ

ェ
イ
ト
を
削
減
で
き
な
か
っ
た
背

景
に
は
円
高
も
あ
っ
た
可
能
性
が

あ
る
。
ド
ル
建
て
の
エ
ネ
ル
ギ
ー

価
格
は
大
幅
に
上
昇
し
た
が
、
円

高
に
よ
っ
て
円
換
算
後
の
価
格
は

そ
れ
ほ
ど
上
昇
し
な
か
っ
た
た

め
、
節
約
意
識
が
ア
メ
リ
カ
よ
り

薄
れ
て
し
ま
っ
た
可
能
性
が
あ
る

か
ら
で
あ
る
。

　

な
お
、
交
易
条
件
の
悪
化
に
輸

図 3　日本のドル建て輸入物価が米国に比べて大幅に上昇してきた理由

データ出所：内閣府、経済産業省、日本銀行、米商務省
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出
入
物
価
が
そ
れ
ぞ
れ
ど
の
程
度
影
響

を
及
ぼ
し
て
き
た
か
を
、
ア
メ
リ
カ
と

の
比
較
で
計
算
し
て
み
る
と
、
最
近
の

１
年
間
は
「
ド
ル
建
て
輸
出
物
価
が
十

分
に
上
昇
で
き
な
い
こ
と
」
が
全
体
の

７
割
近
く
を
占
め
て
い
る
。
し
か
し
、

そ
の
前
の
約
２
年
間
は
「
ド
ル
建
て
輸

入
物
価
が
大
幅
に
上
昇
を
続
け
て
き
た

こ
と
」が
全
体
の
６
割
を
占
め
て
お
り
、

数
年
間
を
均
し
て
み
れ
ば
同
程
度
の
割

合
に
な
る
。

　

ま
た
、
こ
れ
ら
の
指
標
は
、
近
年
、

サ
ー
ビ
ス
産
業
を
重
視
し
製
造
業
を
軽

視
す
る
向
き
も
あ
る
が
、
製
造
業
が
極

め
て
重
要
な
も
の
で
あ
る
こ
と
を
示
し

て
い
る
。

名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
二
つ
の
要
因
で

変
化
し
て
き
た

　

こ
の
よ
う
に
、
輸
出
面
で
は
大
幅
に

価
格
が
低
下
し
続
け
て
き
た
電
気
機
械

の
ウ
ェ
イ
ト
が
高
く
、
輸
入
面
で
は
大

幅
に
価
格
が
上
昇
し
続
け
て
き
た
エ
ネ

ル
ギ
ー
の
ウ
ェ
イ
ト
が
高
い
こ
と
が
交

易
条
件
を
悪
化
さ
せ
、
国
富
を
海
外
に

流
出
さ
せ
て
き
た
。

　

ち
な
み
に
、
図
４
は
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ

変
化
の
要
因
を
、
統
計
的
手
法
（
回
帰

式
）
を
用
い
て
「
交
易
条
件
の
変
化
に

よ
る
部
分
」
と
、株
価
や
地
価
等
の
「
資

産
価
格
の
変
化
に
よ
る
部
分
」
に
分
け

た
も
の
で
あ
る
。

　

左
側
の
図
４
（
１
）「
１
９
８
０
年

か
ら
90
年
代
前
半
ま
で
」の
期
間
で
は
、

主
に
資
産
価
格
の
大
幅
な
上
昇
が
名
目

Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
増
加
さ
せ
て
き
た
。
不
動
産

バ
ブ
ル
の
生
成
が
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
大
き

く
押
し
上
げ
、
そ
の
崩
壊
が
名
目
Ｇ
Ｄ

Ｐ
を
押
し
下
げ
た
。

　

続
く
、
右
側
の
図
４
（
２
）「
１
９

９
０
年
代
後
半
か
ら
最
近
時
点
ま
で
」

の
期
間
で
は
、
資
産
価
格
が
大
き
な
ア

ッ
プ
ダ
ウ
ン
を
繰
り
返
し
な
が
ら
も
下

落
を
続
け
、
そ
れ
が
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
大

き
く
押
し
下
げ
て
き
た
が
、
交
易
条
件

が
悪
化
を
続
け
た
こ
と
も
無
視
で
き
な

い
。
と
り
わ
け
過
去
10
年
間
と
い
う
意

味
で
、
２
０
０
３
年
１
〜
３
月
期
か
ら

最
近
時
点
ま
で
に
限
っ
て
み
る
と
、
交

易
条
件
の
悪
化
が
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
減
少
の

最
大
の
原
因
に
な
っ
て
き
た
。
最
近
は

株
価
の
上
昇
に
よ
っ
て
資
産
価
格
が
上

昇
し
、
そ
れ
が
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
押
し
上

げ
て
い
る
の
で
景
気
は
良
い
方
向
に
進

み
、
ま
た
、
デ
フ
レ
か
ら
の
脱
却
も
近

い
と
み
ら
れ
て
い
る
。

　

し
か
し
、「
交
易
条
件
悪
化
」
の
構

造
的
な
原
因
に
な
っ
て
い
る
輸
出
入
数

量
ウ
ェ
イ
ト
の
「
偏
り
」
は
先
に
み
た

よ
う
に
全
く
改
善
さ
れ
て
い
な
い
。
今

重
要
な
こ
と
は
、
輸
出
面
で
は
電
気
機

械
に
偏
重
し
た
構
造
を
早
急
に
正
す
こ

と
と
、
輸
入
面
で
は
省
エ
ネ
を
目
指
し

た
エ
ネ
ル
ギ
ー
開
発
を
加
速
し
普
及
さ

せ
る
こ
と
で
あ
る
。

（
㈱
京
都
総
合
経
済
研
究
所

東
京
経
済
調
査
部
長　

村
山
晴
彦
）

＊
1　

消
費
の
所
得
に
占
め
る
割
合（
消
費
性
向
）

は
約
60
％
で
あ
る
か
ら
、
１
単
位
の
需
要
の
増
加

は
０
・
６
単
位
（
＝
１
×
０
・
６
）
の
消
費
需
要

を
生
み
、
そ
れ
が
０
・
36
単
位
（
＝
０
・
６
×
０
・

６
）
の
追
加
の
消
費
需
要
を
生
み
、
そ
れ
が
０
・

22
単
位
（
＝
０
・
36
×
０
・
６
）
の
追
加
の
消
費

需
要
を
生
む
…
…
と
い
う
形
で
、
最
終
的
に
は
約

２
・
５
倍
（
≒
１
＋
０
・
６
＋
０
・
36
＋
０
・
22

＋
…
≒
１
÷〈
１

０
・
６
〉）
の
需
要
が
発
生

す
る
。
し
た
が
っ
て
、
交
易
条
件
が
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ

を
年
率
▲
５
・
６
％
減
少
さ
せ
た
と
き
の
波
及
効

果
を
加
味
し
た
交
易
条
件
悪
化
の
影
響
は
乗
数

２
・
５
を
掛
け
た
▲
14
・
０
％
と
な
る
。

＊
２　

日
本
企
業
が
採
算
を
十
分
に
重
視
し
た
経

営
を
行
っ
て
こ
な
か
っ
た
こ
と
に
つ
い
て
は
、
前

回
のFIN
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C
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RU
M
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G
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の
拙
稿
「
求
め
ら
れ
る
採
算
重
視
の
企
業

経
営
」
を
参
照
願
い
た
い
（
Ｕ
Ｒ
Ｌ
は
左
記
）。

http://w
w
w
.kyotobank.co.jp/houjin/report/

pdf/201404_02.pdf

図 4　名目ＧＤＰの変動要因（水準)

（注1）名目ＧＤＰの推計値は資産価格と交易条件の上記表内の係数を掛け、固定値を加えた合成値。
（注2）資産価格は株価、地価、債券価格の加重平均値（ウェイトは各期の取引数量）。
（注3）交易条件＝輸出物価指数÷輸入物価指数。
（注4）t値（ティーち）は、個々の指標がGDPデフレータとどれだけ密接であるかを示す指標で、その絶対値が1を上回れば上回るほど密接で

あることを示している。決定係数は関係指標がどれだけ密接であるかを示す指標で、1に近ければ近いほど密接であることを示している。
データ出所：内閣府、財務省、日本銀行、日本経済新聞社、日本不動産研究所ほか。

名目ＧＤＰ
名目ＧＤＰの推計値（注1）
1四半期前の資産価格の変化による部分（右軸）
5四半期前の交易条件の変化による部分（右軸）

名目ＧＤＰ
名目ＧＤＰの推計値（注1）
13四半期前の資産価格の変化による部分
交易条件の変化による部分

（２）1990年代後半から最近時点まで（1）1980年から90年代前半まで
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（1）の期間の推計式（回帰式）の係数、t値、決定係数
係数 ｔ値

13四半期前の資産価格 1.991 23.1 
当期の交易条件 1.280 4.6
固定値 100.3 4.4
決定係数　0.957

（2）の期間の推計式（回帰式）の係数、t値、決定係数
係数 ｔ値

1四半期前の資産価格 0.814 9.8
5四半期前の交易条件 0.508 7.4
固定値 382.5 60.3
決定係数　0.828


