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○ 所得収支黒字の増加が下支えしているが、原油高の影響で黒字縮小 

 本日公表された８月の経常黒字額は前年比▲15.6％の 1 兆 2,159 億円（原数値）となった。ほぼ事前市場

予測（コンセンサス 11,636 億円、レンジ 8,500～13,409 億円）並みであり、意外感はない。 

今月の経常黒字縮小の最大の要因は、貿易黒字が前年比▲69.0％と大幅に減少したことにある。輸出入と

も増加はしているのだが、輸入金額が原油価格高騰の影響で価格面から押し上げられた結果、前年比＋

24.1％と輸出の伸びを大きく上回る増加となったことが影響している。 

一方、所得収支黒字に関しては前年比＋28.7％と大幅な増加が続いている。海外日系子会社の業績が好調

なことから直接投資収益が増加しているほか、対外資産残高が積みあがっていることから証券投資収益も大

幅な増加傾向が続いていることなどが寄与している。このように、所得収支黒字の増加が経常黒字を下支す

る構図は続いているのだが、原油価格高騰の悪影響を打ち消すまでには至っていない。全体として見れば、

経常黒字は緩やかな縮小傾向が続いていると判断される。 

原数値 季調値

経常収支 経常収支

貿易・サービス収支 所得収支 貿易・サービス収支 所得収支

貿易収支 サービス収支 貿易収支 サービス収支

前年比 前年比 前年比 前年比 前年比 前期比 前期比 前期比 前期比 前期比

03 1-3月期 ▲ 17.5 ▲ 6.7 ▲ 6.7 ▲ 6.8 ▲ 9.6 ▲ 4.0 ▲ 6.7 ▲ 11.2 ▲ 16.9 1.0

4-6月期 5.5 17.5 ▲ 10.2 ▲ 48.6 ▲ 7.4 19.8 30.6 0.0 ▲ 43.9 4.0

7-9月期 33.6 51.1 10.8 ▲ 34.6 13.9 9.5 1.7 8.6 31.6 15.4

10-12月期 36.2 58.2 20.1 ▲ 21.0 7.2 0.2 15.7 18.1 24.2 ▲ 12.6

04 1-3月期 43.2 82.9 42.3 ▲ 22.9 9.9 7.4 7.5 2.1 ▲ 11.0 5.3

4-6月期 20.3 25.3 32.8 56.8 13.1 1.2 ▲ 4.2 ▲ 0.0 12.2 8.8

7-9月期 6.7 10.7 10.5 9.9 3.7 ▲ 0.1 ▲ 1.9 ▲ 5.3 ▲ 13.9 2.2

10-12月期 6.4 ▲ 7.2 ▲ 9.3 ▲ 13.9 25.6 ▲ 1.7 ▲ 8.7 ▲ 7.4 ▲ 4.0 6.0

05 1-3月期 ▲ 8.1 ▲ 23.0 ▲ 21.4 ▲ 15.4 14.5 ▲ 2.9 1.8 1.0 ▲ 1.2 ▲ 3.0

4-6月期 ▲ 9.8 ▲ 30.4 ▲ 29.7 ▲ 27.4 18.4 ▲ 3.3 ▲ 25.9 ▲ 22.0 ▲ 11.2 14.8

04 1月 140.6 ▲ 278.8 151.2 ▲ 24.5 13.4 28.0 14.0 3.4 ▲ 18.9 34.8

2月 45.7 70.4 43.4 ▲ 25.6 11.2 ▲ 7.0 ▲ 2.5 ▲ 1.4 1.8 ▲ 12.2

3月 14.0 24.3 16.8 ▲ 16.0 6.1 ▲ 5.8 2.0 1.6 0.4 ▲ 10.7

4月 20.2 18.0 26.9 44.1 21.1 5.0 ▲ 13.6 ▲ 5.2 19.2 30.5

5月 24.0 29.9 39.0 86.8 15.7 16.3 33.5 16.6 ▲ 19.2 ▲ 5.0

6月 15.8 27.2 33.7 58.6 ▲ 6.2 ▲ 20.3 ▲ 27.1 ▲ 16.0 22.7 ▲ 7.3

7月 8.5 30.7 39.3 64.1 ▲ 11.4 3.9 0.0 0.4 1.3 8.4

8月 1.9 ▲ 15.7 ▲ 19.7 ▲ 27.9 17.2 13.8 24.7 4.5 ▲ 36.6 0.4

9月 9.3 13.3 11.0 4.3 7.2 ▲ 6.3 ▲ 12.7 ▲ 6.1 20.5 2.4

10月 7.8 13.1 8.1 0.8 5.1 ▲ 12.1 ▲ 21.1 ▲ 13.8 7.5 0.3

11月 ▲ 17.4 ▲ 44.6 ▲ 38.5 ▲ 17.4 25.2 11.9 24.2 16.7 0.7 0.3

12月 34.6 13.6 ▲ 0.0 ▲ 30.1 52.9 10.8 5.2 ▲ 2.1 ▲ 21.1 10.9

05 1月 ▲ 27.9 ▲ 105.7 ▲ 47.5 8.9 12.4 ▲ 9.9 ▲ 0.9 7.1 35.3 ▲ 7.4

2月 ▲ 3.3 ▲ 17.4 ▲ 20.6 ▲ 39.3 18.6 5.0 ▲ 5.0 ▲ 11.1 ▲ 26.9 3.1

3月 ▲ 2.1 ▲ 6.7 ▲ 9.8 ▲ 29.4 12.4 ▲ 17.1 ▲ 11.5 ▲ 5.3 15.5 ▲ 12.4

4月 3.9 ▲ 2.4 ▲ 7.1 ▲ 13.6 15.2 1.9 ▲ 31.1 ▲ 20.0 8.4 29.4

5月 ▲ 18.6 ▲ 63.5 ▲ 60.8 ▲ 50.6 27.6 6.8 20.9 ▲ 0.7 ▲ 35.7 ▲ 5.6

6月 ▲ 14.6 ▲ 22.4 ▲ 24.4 ▲ 30.5 3.5 4.4 12.3 17.5 33.1 ▲ 0.8

7月 0.8 ▲ 23.2 ▲ 21.4 ▲ 17.3 22.2 ▲ 9.7 ▲ 37.5 ▲ 22.9 14.8 7.9

8月 ▲ 15.6 ▲ 93.6 ▲ 69.0 ▲ 10.0 28.7 ▲ 5.5 ▲ 3.9 ▲ 10.5 ▲ 19.9 ▲ 2.8

(出所）財務省「国際収支状況」
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○ 年末にかけて、輸出は改善傾向が明確化 

 このように、貿易黒字は原油高により足元で減少しているが、これはあくまで金額ベースの話であること

には注意が必要である。 

数量面でみれば、日本銀行が試算している実質輸出が 8 月に大きく持ち直すなど、輸出は足元で改善の動

きがみられる。また、ＧＤＰベースでみても、７-９月期は輸出入とも増加するなか外需寄与度はゼロから

小幅プラス程度が見込まれており、外需は成長の大きな足枷になっているわけではない。 

ここにきてＩＴ部門の輸出に緩やかながら復調気配が出ていることに加え、昨年末から落ち込んでいた中

国向け輸出にも改善の兆しが窺えるなど、輸出は足元で明るさを増し始めている。依然として中国向け輸出

の大きな抑制要因となっている中国での在庫調整に関しても、水準自体は依然としてかなり高いものの、方

向としては在庫は減少に向かっており、中国向け輸出は持ち直しの方向に向かっていると言ってもよさそう

だ。また、先行きに関しても、輸出の動向に先行する傾向のある OECD 景気先行指数、米国 ISM 製造業新規

受注、北米半導体製造装置 BB レシオなどで改善が見られている。このように、輸出の低迷を示唆する指標

ばかりであった数ヶ月前と比べれば、輸出を取り巻く環境は明らかに改善している。輸出は今後年末にかけ

て改善傾向を次第にはっきりさせてくるだろう。 

こうした輸出の増加は、今後の経常黒字の動向にとってもプラスに働くことになる。当面、原油高の影響

が残ることから緩やかな縮小が見込まれるが、所得収支黒字の拡大が続くことに加え、輸出の伸びが拡大す

ることもあって、年末にかけて経常黒字は徐々に下げ止まりに向かうと予想する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

経常収支前年差
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