
    
 

 
 

 
 
1 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

＜CQM は 2012 年の日本経済を IMF より厳しく見ている＞ 
 

先週は、9 月の景気ウォッチャー調査、消費動向調査、国内企業物価指数、輸出入物価指数、8 月の消費総合指数、第

3 次産業活動指数、情報サービス業売上高、民間機械受注及び国際収支状況が更新された。これらのデータは、民間最終

消費支出、民間企業設備、政府最終消費支出、純輸出の予測値に影響を及ぼす。 

新たに発表された月次指標を更新した今週 CQM 予測(支出サイド)は、7-9 月期の実質 GDP 成長率(年率換算)を、内需

と純輸出がともに縮小するため前期比年率-3.0%と予測。先週の予測(-3.3%)から小幅上方修正された。 

更新された重要なデータの動向をみると、8 月の消費総合指数は 3 ヵ月ぶりの前月比プラスとなったが、7-8 月期平均

は 4-6 月期平均比-0.6%低い水準にある。8 月のコア機械受注は前月比 3 ヵ月ぶりのマイナス。7-8 月期平均は 4-6 月期平

均比+0.9%増加にとどまっている。センチメントを見れば、9 月の景気ウォッチャー調査の現状判断 DI は前月比 2 ヵ月連

続の悪化。同月の消費者態度指数は 2 ヵ月ぶりの悪化となった。10 日に発表された ESP フォーキャスト調査(10 月)によ

れば、7-9 月期実質 GDP 成長率予測は同-0.31%と前月調査からマイナスに転じた。民間エコノミストの間では、踊り場

ないし不況入りの見方が強まってきたが、CQM はすでに 8 月半ばの段階でマイナス成長を予測している。 

10 月 9 日から IMF の年次総会が日本(東京)で開催され、同時に WEO(10 月見通し)が発表された。世界の実質 GDP 成

長率は前回予測から下方修正され、2012 年 3.3%、2013 年 3.6%と予測されている。日本経済も 2012 年 2.2%、2013 年

1.5%と下方修正されている。現時点の CQM 予測は 2012 年の成長率を 2.0%と予測しており、CQM は IMF より日本経済

を厳しく見ているといえよう。 

CQM 予測の動態：実質 GDP 成長率 
2012Q3 (%，前期比年率換算) 
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▶先週は、9 月の国内企業物価指数、

輸出入物価指数、8 月の消費総合指

数、第 3 次産業活動指数、情報サー

ビス業売上高、民間機械受注及び国

際収支状況が更新された。 
▶新たに発表された月次指標を更新

した今週の CQM 予測(支出サイド)
は、7-9 月期の実質 GDP 成長率を、

内需と純輸出がともに縮小するため

前期比年率-3.0%と予測。先週の予測

(-3.3%)から小幅上方修正された。 
▶10 月のコンセンサス予測によれ

ば、7-9 月期の実質 GDP 成長率予測

は-0.31%と初めてマイナスに転化。

悲観的な景気の見方が強まってきた

が、CQM はすでに 8 月半ばの段階

でマイナス成長を予測。 
▶IMFのWEO(世界経済 10月見通し)
によれば、2012 年の日本経済は前回

予測より下方修正されて 2.2%と

なっている。現時点の CQM 予測は

同年の成長率を 2.0%と予測してお

り、CQM は IMF より日本経済を厳

しく見ている。 
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