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＜7-9 月期日本経済：企業設備は反転拡大が期待できるが、民間最終消費は新たなリスク＞ 

 
9 月 9 日発表の GDP2 次速報値によれば、4-6 月期の実質 GDP 成長率は前期比年率+3.8%となり、1 次速報値(同

+2.6%)から 1.2%ポイントの上方修正。結果、最終週の CQM(支出サイドモデル)予測は 2 次速報値にピンポイント

となった。上方修正の主要因は、民間企業設備、民間在庫品増加及び公的固定資本形成である。民間企業設備は 1
次速報値の同-0.4%から同+5.1%へ上方修正され、6 期ぶりのプラス成長に転じた。 
今週の予測に新たに追加されたデータは、8 月の乗用車新車販売台数、財政資金対民間収支、景気ウォッチャー

調査、消費動向調査、7 月の毎月勤労統計、消費総合指数、情報サービス業売上高、景気動向指数、国際収支状況

及び 4-6 月期 GDP2 次速報値である。 
先週(日本経済 8 月予測)、7-9 月期の日本経済を予測するうえで、7 月の消費総合指数の重要性を指摘した。結果、

同指数は前月比-0.1%低下し、2 ヵ月連続のマイナス。4-6 月期平均比-0.5%低い水準となった。先に発表された 7
月の全世帯の実質消費も 4-6 月期平均比-0.4%低い水準にとどまっており、消費総合指数の動きと整合的である。7-9
月期経済にとって、民間企業設備は反転拡大が期待できるが、民間最終消費は新たなリスクとなっている。 

今週の支出サイドモデルは、7-9 月期の実質 GDP 成長率を前期比年率+2.3%と予測する。内需拡大のスピードは

前期から加速するが、純輸出は一転前期から縮小するからである。民間最終消費支出予測の下振れにより、先週の

予測(+2.8%)からは下方修正となっている。 

CQM 予測の動態：実質 GDP 成長率 
2013 年 7-9 月期 (%，前期比年率換算)  
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▶GDP2 次速報値によれば、4-6 月期

の実質 GDP 成長率は前期比年率

+3.8%となり、1 次速報値から 1.2%
ポイントの上方修正。 
▶上方修正の主要因は、民間企業設

備、民間在庫品増加及び公的固定資

本形成である。民間企業設備は 6 期

ぶりのプラス成長に転じた。 
▶7-9 月期の経済を予測するうえで、

7 月の消費総合指数の重要性を先週

指摘した。結果、7 月の消費総合指

数は前月比 2 ヵ月連続のマイナス。

▶7-9 月期経済にとって、民間企業設

備は反転拡大が期待できるが、民間

消費は新たなリスクとなっている。 
▶今週の支出サイドモデルは、7-9 月

期の実質 GDP 成長率を前期比年率

+2.3%と予測。内需拡大のスピード

は前期から加速するが、純輸出は一

転前期から縮小するからである。民

間最終消費支出予測の下振れによ

り、先週の予測からは下方修正。 
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