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＜交易条件の悪化を通じて 4-6 月期の純輸出の景気押し上げ圧力は弱まる＞ 

 
先週は 5 月の公共工事請負金額、国内企業物価指数、輸出入物価指数及び 4 月の機械受注が更新された。 
民間企業設備投資の先行指標であるコア機械受注は、4 月に前月比-8.8%減少した。3 ヵ月ぶりのマイナス。この

結果、4 月実績は 1-3 月平均比+0.8%と小幅拡大にとどまっている。公共工事の先行指標である公共工事請負金額は

5月に前年比 24.8%増加し 2ヵ月連続のプラス。季節調整値(APIR推計)は前月比 15.8%増加し 2ヵ月連続のプラス。

この結果、4-5 月平均は 1-3 月平均比＋36.8%と大幅増加した。4-6 月期の民間企業設備は小幅拡大にとどまるが、

公的固定資本形成は期待できる。 
5 月の国内企業物価指数は前月比 0.1%上昇し 6 ヵ月連続のプラス。前年比は+0.6%と 2 ヵ月連続のプラスとなっ

た。品目別に見れば、電力・都市ガス・水道、非鉄金属、化学製品、石油・石炭製品は、国内企業物価指数(前年比)
をそれぞれ押し上げた。 

5 月の輸出物価指数(円ベース)は前月比 1.7%上昇し 8 ヵ月連続のプラス。前年比は 13.5%上昇し 7 ヵ月連続のプ

ラスとなった。一方、輸入物価指数(円ベース)は前月比+1.2%と 7 ヵ月連続のプラス。前年比も 14.2%上昇し 7 ヵ月

連続のプラス。この結果、交易条件指数は前年同月差-0.5 ポイントとなり、5 ヵ月連続で悪化した。 
先週発表された新たなデータを更新した今週の CQM(支出サイド)は、4-6 月期の実質 GDP 成長率を前期比+0.5%、

同年率+2.0%と予測する。内需、純輸出ともに拡大するが、そのスピードは前期から減速している。先週の予測

(+2.4%)から下方修正。主因は交易条件の悪化を受けた実質純輸出の下方修正である。 

CQM 予測の動態：実質 GDP 成長率 
2013 年 4-6 月期 (%，前期比年率換算)  
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▶先週は 5 月の公共工事請負金額、国

内企業物価指数、輸出入物価指数及

び 4 月の機械受注が更新された。 
▶4 月のコア機械受注は前月比-8.8%
減少し 3 ヵ月ぶりのマイナス。この

結果、4 月実績は 1-3 月平均比+0.8%
と小幅拡大にとどまっている。 
▶5 月の公共工事請負金額は前月比

15.8%増加し 2 ヵ月連続のプラス。

この結果、4-5 月平均は 1-3 月平均

比＋36.8%と大幅増加。4-6 月期の民

間企業設備は小幅拡大にとどまる

が、公的固定資本形成は期待できる。 
▶ 5 月の輸出物価指数は前年比

13.5%上昇し 7 ヵ月連続のプラス。

一方、輸入物価指数は前年比 14.2%
上昇し 7 ヵ月連続のプラス。この結

果、交易条件指数は前年同月差-0.5
ポイントと、5 ヵ月連続で悪化した。 
▶今週の CQM(支出サイド)は 4-6 月

期の実質 GDP 成長率を前期比年率

+2.0%と予測する。先週から下方修

正。主因は交易条件の悪化を受けた

実質純輸出の下方修正である。 
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