
日本経済は、最悪期を脱し在庫調整の進展、輸出の拡大等により生産活動が活発化、更に、IT

（情報化）関連の設備投資主導により企業部門が活性化、個人消費の回復は鈍いが、こうした民間

の自律回復により今年度の実質GDP成長率はようやく2％近辺への達成が予想されている。しかし、

実質ベースでの回復は期待されても名目ベースではいまだゼロ近辺の見込みであり、実質値には数

量概念が含まれているので、現在の景気回復は数量景気の側面が大きいといえる。

日本経済の90年代の「失われた10年」は、長期にわたる物価下落の連続であり、消費者物価は横

ばい、卸売物価は消費税引上げの97年を例外年として一貫して下落し続けた。こうした物価下落は、

近年では1930年代の欧米経済以外には珍しく、現在、物価を加工して作成するデフレーターがマイ

ナス（4－6月期のQEでは、原系列、前年比1.9のマイナス）なのは、先進国では日本だけである。

今回の物価下落の原因は、所得の伸び悩みによる消費支出の低迷や地価等資産価格下落の影響など

の需要側の要因に加え、円高等による輸入消費財の価格下落や輸入浸透度の高まり、流通革命等に

よる競争激化等の規制緩和の影響による供給側の構造変化によるものが大きい。特に最近の消費者

物価の下落は、消費者の低価格志向とこれに結びついた企業の低価格戦略によるもので、IT導入に

よる生産効率化、衣料面でのユニクロ効果や外食産業における低価格化等の海外生産・取引の効率

性追求、更にネットショップや100円ショップ等新流通形態による価格低下効果等により、統計的

な物価下落以上に実体的な価格下落が起きているのである。

こうした物価下落は、消費者側からみれば、実質購買力を高める要因であるので、「良い物価下落」

といえ、日本経済の高コスト体質の改善という意味で前向きに捉えるべきであろう。しかし、一方、

こうした価格下落による売上げの減少は、改革の遅れた企業には企業収益を圧迫し、企業倒産、失

業者増加等を通じ、実体経済に深刻な影響を与えるのである。最近の一部非製造業中小企業の低迷

はこうしたことが背景にあり、政策の協力を得ても、産業構造改善を速やかに押しすすめる必要が

ある。

最近、原油高と国際商品市況の底打ちをうけて、卸売物価はようやくマイナスを脱したが、消費

者物価には原油価格の上昇幅ほど石油製品価格が上昇しないため、いまのところ影響は少ない。こ

れは、最終価格での競争激化のため、価格転化できず、企業はコスト削減等で対応しているからで

あり、従来の石油ショック時とは異なった様相となっている。

こうしてみると、現在の物価下落は、規制緩和、外資参入、ITの進展等による内外価格差収斂等

の歴史的な構造調整と景気循環における需給ギャップの複合的要因によるものであり、景気への与

える影響は多様である。名目GDPが実質同様に拡大し個人所得も名目ベースで安定的に増加するよ

うな環境での物価下落なら歓迎しても、現在のような名目ベースでの成長がゼロ近辺の状況では、

景気は不断に価格下落に伴うデフレ圧力に晒されやすく、このため景気回復のスピードは緩やかに

ならざるを得ないものと思われる。
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