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＜11 年度 GDP 確報値が上方改訂されたため、12 年度成長率予測は 0.3%ポイント上方修正に＞ 

 
先週は、11 月の財政資金対民間収支、乗用車新車販売台数、10 月の毎月勤労統計、消費総合指数、情報サービス業売

上高及び国際収支状況が更新された。また 7-9 月期 GDP2 次速報値(10 日発表)が予測に追加された。 

7-9 月期実質 GDP 改定値は前期比年率-3.5%となり、1 次速報値と同じ結果となった。今回は通常の改定に加え、2010

年度確々報及び 2011 年度確報を反映している。11 年度の実質 GDP の確報値は前年度比+0.3%となり、速報値ベースの

-0.0%から上方修正された。この結果、12 年度成長率への下駄が 0.3%ポイント前回から上方修正されている。注目すべ

きは、今回 4-6 月期の実質 GDP 成長率が前期比年率-0.1%となり、前回から 0.4%ポイント下方修正されたことである。

この結果、2 期連続のマイナス成長となり、3 月に景気は転換点(山)を越えたという市場コンセンサスを確認する結果と

なった(12 月 ESP フォーキャスト調査では 87.2%のエコノミストが景気は山を越えたとみている)。 

11 月月次レポートで指摘したように、今後の予測の変化のポイントは 10 月の消費総合指数の結果である。先週発表さ

れた消費総合指数は前月比+0.5%上昇し 2 ヵ月ぶりのプラスとなった。10 月の実績値は 7-9 月期平均比+0.7%高い水準と

なっており、民間消費支出は 10-12 月期の最初の月として好調なスタートとなっている。 

今週の CQM(支出サイド)は、10-12 月期の実質 GDP 成長率を、内需は小幅縮小するが、純輸出は横ばいとなるため前

期比年率-0.3%と予測する。先週の予測(-1.0%)から上方修正された。この結果、2012 暦年の実質 GDP 成長率は+2.0%(先

週：+1.6%)となろう。また 2012 年度の実質 GDP 成長率を+1.2%(先週：+0.9%)と予測している。すでに述べたように、

いずれも成長率の下駄の上方修正が影響している。 

CQM 予測の動態：実質 GDP 成長率 
2012Q4 (%，前期比年率換算)  
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▶先週発表された月次データ更新に

加え、7-9 月期 GDP2 次速報値が予

測に追加された。 
▶7-9 月期実質 GDP 改定値は前期比

年率-3.5%となり、1 次速報値から横

ばい。今回の改定の結果、2012 年度

成長率への下駄が 0.3%ポイント前

回から上方修正された。 
▶今回の改定で 2 期連続のマイナス

成長となり、3 月に景気は山を越え

たという市場コンセンサスを確認す

る結果となった。 
▶注目していた 10 月の消費総合指数

は前月比+0.5%上昇し 2 ヵ月ぶりの

プラス。10 月実績値は 7-9 月期平均

比+0.7%高い水準となっており、

10-12 月期の最初の月として好調な

スタートとなっている。 
▶今週の CQM(支出サイド)は、10-12
月期の実質 GDP 成長率を、内需は

小幅縮小するが、純輸出は横ばいと

なるため前期比年率-0.3%と予測。先

週の予測(-1.0%)から上方修正され

た。 
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