大阪府ＤＩ及び近畿地区ＤＩによる景気基準日付の設定について
調査研究部　動向調査研究グループ

1. 大阪府の直近の景気の山は平成19年8月、近畿地区は19年5月

　当研究所では、景気循環の局面判断や各循環における経済状況の比較等のため、景気基準日付（景気の転換点）を設定してきました。このほど、大阪府ＤＩ（ディフュージョン・インデックス）を中心に検討した結果、大阪府の直近の景気基準日付（景気の山）を「19年8月」と暫定的に設定し、その前の景気の谷を「14年4月」と設定しました（図表1）。同様に、近畿地区ＤＩを中心に検討した結果、近畿地区の直近の景気の山を「19年5月」と暫定的に設定し、その前の景気の谷を「13年12月」と設定しました（図表2）。

直近の景気の山を全国と比較すると、大阪府では2ヶ月早く、近畿地区では5ヶ月早くなっています（図表3）。大阪府ＤＩの景気の拡張月数は64ヶ月、近畿地区ＤＩの景気の拡張月数は65ヶ月となり、大阪府ＤＩ、近畿地区ＤＩともに、景気動向指数が作成されて以来、最長のものとなっています。

2.　大阪府景気基準日付の設定について

（1）今回の局面（第14循環）における景気の山について

　今回の景気における山は、大阪府景気動向指数（一致指数）よりヒストリカルＤＩを作成し（図表4）、他の景気指標もあわせて、総合的に検討をした結果、19年8月と暫定的に設定しました。

図表1　大阪府ＤＩによる景気基準日付一覧

	
	谷
	山
	谷
	拡張
	後退
	全循環

	第11循環
	昭和62年1月
	平成2年12月
	平成6年2月
	47ヶ月
	38ヶ月
	85ヶ月

	12
	平成 6年2月
	9年 3月
	11年4月
	37ヶ月
	25ヶ月
	62ヶ月

	13
	11年4月
	12年10月
	14年4月
	18ヶ月
	18ヶ月
	36ヶ月

	14
	14年4月
	19年 8月
	
	64ヶ月
	
	


図表2　近畿地区ＤＩによる景気基準日付一覧

	
	谷
	山
	谷
	拡張
	後退
	全循環

	第11循環
	昭和61年12月
	平成3年4月
	平成5年12月
	52ヶ月
	32ヶ月
	84ヶ月

	12
	平成 5年12月
	9年5月
	11年 2月
	41ヶ月
	21ヶ月
	62ヶ月

	13
	11年 2月
	12年8月
	13年12月
	18ヶ月
	16ヶ月
	34ヶ月

	14
	13年12月
	19年5月
	
	65ヶ月
	
	


図表3　大阪府、近畿地区、全国の景気の山谷の比較

	
	大阪府
	
	近畿地区
	
	全国

	
	
	対近畿
	対全国
	
	対全国
	

	谷
	昭和62年 1月
	1ヶ月遅
	2ヶ月遅
	昭和61年12月
	1ヶ月遅
	昭和61年11月

	山
	平成 2年12月
	4ヶ月早
	2ヶ月早
	平成 3年 4月
	2ヶ月遅
	平成 3年 2月

	谷
	6年 2月
	2ヶ月遅
	4ヶ月遅
	5年12月
	2ヶ月遅
	5年10月

	山
	9年 3月
	同時
	2ヶ月早
	9年 3月
	2ヶ月早
	9年 5月

	谷
	11年 4月
	2ヶ月遅
	3ヶ月遅
	11年 2月
	1ヶ月遅
	11年 1月

	山
	12年10月
	2ヶ月遅
	1ヶ月早
	12年 8月
	3ヶ月早
	12年11月

	谷
	14年 4月
	4ヶ月遅
	3ヶ月遅
	13年12月
	1ヶ月早
	14年 1月

	山
	19年 8月
	3ヶ月遅
	2ヶ月早
	19年 5月
	5ヶ月早
	19年10月


　ヒストリカルＤＩは19年1月から20年2月まで14ヶ月連続で50％であり、この期間のいずれも景気の山の候補として考えられますが、以下の理由により、19年8月を山として設定しました。

　①景気動向指数ＣＩでは、18年10月ぐらいから高原状態が続き、一進一退を繰り返しながら、高水準を保っていた。明確な下降傾向が見られるのは、20年6月以降。
　②製造工業生産指数・製造工業出荷指数においても、同様に19年にかけて一進一退を繰り返し、20年1～3月期から明確な下降傾向が見られる（生産指数は18年11月、出荷指数では18年9月が山）。
生産指数においては、19年9月に急激な落ち込みが見られる。
なお出荷指数においては、電子デバイスの出荷額の増加から、19年11月に谷、19年12月に山がついたものの、ブライ・ボッシャン法から、山谷の両方を削除している。
　③大阪府景気観測調査の業況判断ＤＩ（前期比、季節調整済）では、17年10～12月期がピークであり、それ以降減少傾向にある。しかし規模別に見ると、大企業の業況判断ＤＩは一度盛り返し、19年7～9月期がピークとなっている。
　④近畿地区の景気の山は19年5月、全国の景気の山は19年10月と設定されており、景気の後退局面がそれらよりも大幅に異なると考えることは根拠に乏しいこと。

図表4　ヒストリカルＤＩ（大阪府、第14循環の景気の山）
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（2）前回の局面（第13循環）における景気の谷について

　前回の景気における谷は、これまで14年3月と暫定的に設定していましたが、同様に、ヒストリカルＤＩ（図表5）、および他の景気指標から、総合的に検討を行った結果、14年4月（1ヶ月後ずれ）に設定しました。

ヒストリカルＤＩは14年4月から6月まで3ヶ月連続で50％であり、6月を景気の谷とすることも考えられますが、以下の理由により、4月を谷として設定しました。

①景気動向指数ＣＩでは、5月に急激に上昇し、その状況が今後も続くこと。
②製造工業生産指数は、ヒストリカルＤＩでは、15年8月までずっとマイナスとなっているが、数値（季節調整済）を見ると14年4月までは下降基調で、それ以降上下を繰り返すこと。
③大阪府景気観測調査の業況判断ＤＩ（前期比、季節調整済）は、14年4～6月期に大幅に改善すること。
④近畿地区の景気の谷は13年12月、全国の景気の谷は14年1月と設定されており、それらよりも、景気の回復が大幅に遅れると考えることは根拠に乏しいこと。
図表5　ヒストリカルＤＩ（大阪府、第13循環の景気の谷）
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3.　近畿地区景気基準日付の設定について

（1）今回の局面（第14循環）における景気の山について

　今回の景気における山は、近畿地区景気動向指数（一致指数）よりヒストリカルＤＩを作成し（図表6）、他の景気指標や、国や他府県の景気の山の設定状況もあわせて、総合的に検討をした結果、19年5月と暫定的に設定しました。
図表6　ヒストリカルＤＩ（近畿地区、第14循環の景気の山）
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（2）前回の局面（第13循環）における景気の谷について

　前回の景気における谷は、これまで14年3月と暫定的に設定していましたが、同様に、ヒストリカルＤＩ（図表7）、および他の景気指標から、総合的に検討を行った結果、13年12月（3ヶ月前ずれ）と設定しました。

図表7　ヒストリカルＤＩ（近畿地区、第13循環の景気の谷）
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4.　景気基準日付の設定方法と基本的な考え方
景気基準日付の設定には、景気動向指数（一致系列）の各採用系列から、ブライ・ボッシャン法を用いて、ヒストリカルＤＩを作成し、これが50％を下回る（＝過半数の系列がマイナスとなる）直前の月を景気の山の候補に、50％を上回る直前の月を景気の谷の候補とします。

これらの候補について、他の景気指標（景気動向指数ＣＩ、鉱工業指数、大阪府景気観測調査や日銀短観など）の動きと大きな乖離がないかを確認し、暫定的に設定します。
　しかし、採用系列の入れ替えや季節調整替え等が行われた場合には、ヒストリカルＤＩの値も変化する可能性があるため、次回の景気基準日付の設定の際に、再度検討して確定します。
※ブライ・ボッシャン法
　NBER（全米経済研究所）で開発され、内閣府経済総合研究所（ESRI）も採用している、個々の指標の山谷を選定するために用いる方法です。この方法は、対象となる個別指標に12ヶ月移動平均など、数種類の移動平均を適用し、各結果に対して一定の条件から、それぞれ転換点を推定していき、最終的に個々の転換点を1カ所に絞るという方法です。
※ヒストリカルＤＩ（HDI）
　ヒストリカルＤＩとは、ブライ・ボッシャン法により選定された個々の山谷をもとに、山から谷に至る期間をすべて－に、谷から山に至る期間をすべて＋とし、各月ごとに全系列数に対する＋の系列数の割合を計算して作成します。これをもとにヒストリカルＤＩのグラフを作成すると、月々の不規則変動が除去された滑らかな動きとなります。
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