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＜気になる民間企業設備の弱さ。いまだ輸出拡大→生産拡大→投資拡大の好循環に企業は自信がない。＞ 

 
先週(4/8-4/12)は、3 月の景気ウォッチャー調査、国内企業物価指数、輸出入物価指数、2 月の機械受注、情報サービス

業売上高、第 3 次産業活動指数及び国際収支状況が更新された。これらのデータは、民間企業設備、政府最終消費支出及

び純輸出の予測に影響する。 

2 月の民間機械受注は前月比+7.5%と 2 ヵ月ぶりのプラス。1-2 月期平均は 10-12 月期平均比 7.0%低い水準となってい

るが、実績は予測を上回った。このため、1-3 月期の実質民間企業設備の予測値は先週から小幅上方修正された(前期比

-0.1%→同 0.0%)。第 3 次産業活動指数のうち、公務等活動指数は 2 月に前月比-0.9%となった。2 ヵ月ぶりのマイナス。

このため、1-3 月期の実質政府最終消費支出の予測値は先週から小幅下方修正された(前期比+1.0%→同+0.9%)。また 2 月

の国際収支概況と 3 月の輸出入物価指数が更新された結果、1-3 月期の実質純輸出の予測値は先週から上方修正された

(5.486 兆円→5.535 兆円)。これらの結果を反した今週の CQM(支出サイド)は、1-3 月期の実質 GDP 成長率を、内需の増

加幅は拡大し、純輸出が横ばいとなるため前期比年率+2.9%と予測する。先週の予測から変化なし。 

1-3 月期の 2/3 の月次データから予測できる日本経済の姿は内需主導型の成長である。内需のうち公的需要と民間最終

消費支出が成長に貢献している。補正予算と株高効果の影響が大きいといえよう。気になるのは民間企業設備の弱さであ

る。昨年は 4 期連続のマイナス成長であったが、1-3 月期も小幅のマイナスないしゼロ成長の可能性が高い。企業は輸出

拡大→生産拡大→投資拡大という好循環にまだ自信がないようである。その変化を占う試金石は 18 日発表の 3 月の貿易

統計の結果である。 

CQM 予測の動態：実質 GDP 成長率 
2013 年 1-3 月期 (%，前期比年率換算)  
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▶先週(4/8-4/12)は、3 月の景気ウォッ

チャー調査、国内企業物価指数、輸

出入物価指数、2 月の機械受注、情

報サービス業売上高、第 3 次産業活

動指数及び国際収支状況を更新。 
▶これらは、民間企業設備、政府最終

消費支出及び純輸出の予測に影響。 
▶データの更新の結果、1-3 月期の実

質民間企業設備と実質純輸出の予測

値は先週から小幅上方修正された

が、実質政府最終消費支出の予測値

は小幅下方修正となった。 
▶現在予測できる 1-3 月期日本経済

の姿(前期比年率＋2.9%)は内需主導

型の成長である。特に公的需要と民

間最終消費支出が成長に貢献し、補

正予算と株高効果の影響が大きい。 
▶気になるのは民間企業設備の弱さ

である。1-3 月期も小幅のマイナス

ないしゼロ成長の可能性が高い。企

業は輸出拡大→生産拡大→投資拡大

という好循環にまだ自信がないよう

である。その変化を占う試金石は 18
日発表の 3 月の貿易統計となろう。 

稲田義久（APIR 研究統括） 

内容に関するお問い合わせは下記まで
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