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＜支出サイドモデル、7-9 月期の実質 GDP をほぼゼロ成長と予測＞ 
 

先週(8/13-8/17)は、6 月の第 3 次産業活動指数、毎月勤労統計調査(確報値)、建設総合統計が更新された。これらのデー

タは政府最終消費支出、公的固定資本形成及び雇用者報酬の予測値に影響を及ぼす。 

13 日発表された 4-6 月期実質 GDP 成長率(1 次速報値)は、政策効果や復興需要の影響で内需が比較的堅調なパフォー

マンスを維持したが、外需が再び成長率引き下げ要因に転じたため、1-3 月期の前期比年率+5.5%から同+1.4%へと大幅

な減速となった。今後については、エコカー補助金が終了することに加え復興需要の押し上げ効果も徐々に剥落し、4-6

月期の米国経済が 2 期連続で減速、EU 経済は 2 期連続で不調、加えて中国経済も減速となったことからも、輸出の高い

伸びはしばらく期待しにくい。この結果、2012 年後半の日本経済はほぼゼロ成長局面に入るとみている。 

実際、今週(8/20)の CQM(支出サイド)は、7-9 月期の実質 GDP 成長率を、内需の拡大は緩やかにとどまり、純輸出は縮

小するため前期比-0.1%、同年率-0.4%と予測する。先週の予測(-0.4%)から変化なし。 

7-9 月期の国内需要を見れば、実質民間最終消費支出は前期比+0.1%となる。実質民間住宅は同+0.4%増加し、実質民

間企業設備は同-0.7%減少する。実質政府最終消費支出は同+0.5%、実質公的固定資本形成は同+4.7%となる。このため、

国内需要の実質 GDP 成長率(前期比)に対する寄与度は+0.2%ポイントとなる。一方、財貨･サービスの実質輸出は同-0.6%

減少し、実質輸入は同+1.4%増加する。このため、実質純輸出の実質 GDP 成長率に対する寄与度は-0.3%ポイントとなる。 

 

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、6月の第 3次産業活動指数、

毎月勤労統計調査(確報値)、建設総

合統計が更新された。これらのデー

タは政府最終消費支出、公的固定資

本形成及び雇用者報酬の予測値に影

響を及ぼす。 
▶13 日発表された 4-6 月期実質 GDP
成長率は、政策効果や復興需要の影

響で内需が比較的堅調なパフォーマ

ンスを維持したが、外需が再び成長

率引き下げ要因に転じたため、前期

比年率+1.4%へと大幅に減速した。 
▶今後については、エコカー補助金が

終了することに加え復興需要の押し

上げ効果も徐々に剥落し、また輸出

の高い伸びはしばらく期待しにく

い。この結果、2012 年後半の日本経

済はほぼゼロ成長局面に入るとみて

いる。 
▶今週の CQM(支出サイド)は、7-9 月

期の実質 GDP 成長率を、内需は緩

やかに拡大するが、純輸出は縮小す

るため前期比-0.1%、同年率-0.4%と

予測。先週の予測から変化なし。 
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