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世界経済概観

• コロナ禍の巣ごもり需要が一服し、製造業が弱含み。

• 一方、サービス業は復調。観光需要の回復も追い風に。
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米国：財・サービス価格とも伸びは鈍化

• 供給制約の解消を背景に、財価格の伸びは鈍化。

• 労働需給の緩和を受け、賃金上昇率はピークアウトしており、
サービス価格の伸びも鈍化方向へ。
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米国：景気後退は回避

• インフレ率は年後半から明確に鈍化。

• 2024年入り後のFRBの利下げを受け、米国経済は軟着陸へ。
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欧州：コアインフレ率が高止まり

• エネルギー価格は沈静化も、コアインフレ率は高止まり。

• 先行き、食品価格の伸びは鈍化する見込み。
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欧州：低成長が続く見通し

• 欧州では、引き続き賃金面からのインフレ圧力が強まる状況。

• 金融引き締めの長期化が、景気の重石に。
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アジア：総じてインフレに落ち着き

• 多くの国で、インフレ率が目標以下に。

• 足元にかけて利上げを停止する中央銀行が増加。
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アジア：中国景気の先行きに懸念

• 中国はすでに利下げ。今後は景気刺激策の実施が焦点に。

• アジアでは、インバウンド需要の拡大にも期待。
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日本：財価格の伸びは徐々に鈍化

• 足元の消費者物価の上昇は、既往の円安や資源高が主因。

• 輸入インフレは徐々に落ち着く見込み。
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日本：賃金上昇がインフレ圧力に

• 労働供給の停滞を背景とした人手不足が深刻化。

• 今後は、賃金上昇がサービス価格の押上げ圧力に。
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日本：賃金と物価の上昇定着に期待

• 今後は、輸入インフレから国内インフレへと移行。

• 賃上げ機運が持続するもと、実質賃金は小幅プラス圏へ。
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地域別のまとめ

地域 物価・景気見通し

米国
・労働供給の拡大が賃金の伸びを抑制
・財、サービス価格とも伸びは鈍化
・2024年には利下げが開始されるとみられ、米国経済は軟着陸へ

欧州
・引き続き賃金面からのインフレ圧力が強まる状況
・金融引き締めが景気の重石となり、低成長が長期化

アジア
・総じてインフレが落ち着くなか、利上げ局面は終息
・金融緩和に転じている中国景気の先行きは、政府の景気刺激策に依存

日本
・輸入インフレは徐々に落ち着き
・代わって、賃上げに伴うサービス価格の上昇がインフレ圧力に
・人手不足感が強まるなかで、賃金と物価の上昇が定着していくと予想
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世界経済の成長率

• 世界経済は軟着陸へ。成長率は３％前後で推移。

• リスクは、インフレ鎮静化の遅れによる利上げと金融不安定化。

2022年
（実績） 2023年 2024年

米国 2.1 1.7 1.0

ユーロ圏 3.5 0.3 0.7

英国 4.0 0.1 0.1

日本 1.2 1.4 1.3

中国 3.0 5.6 4.7

韓国 2.6 1.5 2.3

台湾 2.4 1.8 2.5

ASEAN 6.0 4.9 5.2

インド 7.2 6.3 6.7

各国の実質GDP成長率見通し（前年比、％）

（資料）日本総研
（注）日本とインドは年度。（資料）IMFをもとに日本総研作成

世界の実質GDP成長率（前年比、％）
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関西経済の現状

• 海外景気の減速を背景に、製造業は弱含み。

• 個人消費やインバウンドの回復を受け、非製造業は堅調。

▲50

▲40

▲30

▲20

▲10

0

10

20

30

2016 17 18 19 20 21 22 23

非製造業

製造業

関西企業の業況判断

（「良い」－「悪い」、％ポイント）

（資料）日本銀行大阪支店「短観（近畿地区）」
（年/期）

業況「悪い」

業況「良い」



17

企業部門

• 輸出や生産は、さえない動きが続く見込み。

• 良好な収益環境のもとで、設備投資には底堅さ。
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家計部門

• 大阪府内企業の賃上げ率は、30年ぶりとなる３％台に。

• 「雇用環境」や「収入の増え方」に対する見通しも改善。
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成長率見通し

• 関西経済は、内需をけん引役に回復が続く見通し。

• 万博関連投資や観光需要などから、全国対比小幅高めに。
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（資料）日本政府観光局「訪日外客数」
（年/月）

中国人旅行者回復への期待

• 中国人旅行者は、依然として８割減。

• 回復に遅れ≒関西は観光需要上振れ余地が大。
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観光消費の波及効果

• 観光需要の拡大は、製造業などにも幅広く波及。
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（資料）観光庁「旅行・観光産業の経済効果に関する

調査研究」（2021年3月）

（注）生産波及効果とは、新たな需要が生じた際に、

結果として産業全体にどれだけの効果が生じたのかを

示したもの。直接効果は、内部観光消費や訪日観光

支出のうち輸入を除いた国内生産分、間接効果は、

原材料等の調達を通じた生産誘発額（第一次間接

効果）、および、それによって生じた雇用者所得の増加

による消費の拡大を通じた生産誘発額（第二次間接

効果）を指す。
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訪日外国人の訪問率

• 関西を訪れる訪日外国人は多い。ただし、大阪と京都に集中。

• 観光客の分散や周遊の促進が不可欠。
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訪日外国人の消費単価

• 関西では、訪問率の高さに比べて１人当たり支出が低い。

• 「量から質」への転換が不可欠。観光業の賃上げにも寄与。
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大阪圏の転出超過

• 大阪圏の転出超過は縮小傾向。

• 2010年にかけて大きく縮小。足元でゼロ近傍に。
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（資料）総務省「住民基本台帳人口移動報告」を基に日本総研作成

（注１）点線は、大阪圏（大阪府、京都府、兵庫県、奈良県）の外国人を含む転入超過数。

（注２）名古屋圏は、愛知県、岐阜県、三重県。
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転出者の減少加速と若者の人口減少（2000～2010年）

• 2010年にかけては、転出者の減少が加速。

• ただし、転出者の減少加速は、若者が減った影響が大。
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転出者数
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大阪圏の転入・転出者数

（万人）

（資料）総務省「住民基本台帳人口移動報告」を基に

日本総研作成

（注）日本人移動者。

（年）
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（資料）総務省「人口推計」を基に日本総研作成

（注）各年10月１日現在。
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若年男性の転出超過幅の拡大（2010年～）

• 2010年以降は、雇用環境の改善が転出超過縮小に寄与。

• しかし、大阪圏の若年男性は転出超過幅がむしろ拡大。
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大阪圏の男女別・年齢別転入超過数

（資料）総務省「住民基本台帳人口移動報告」を基に日本総研作成
（注）日本人移動者。

（年）
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人口流出抑制に向けて

• 若年女性の就業環境の一段の改善

✓ 女性の就業が多い医療・福祉、観光業

• 若年男性の雇用機会の創出

✓ 「地元で働きたい」と思ってもらう必要

✓ 賃金水準や休暇の取りやすさ、キャリアプランの形成など
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