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＜7-9 月期成長率市場コンセンサスを下回る。企業設備は緩やかに持ち直しているが、純輸出の改善がカギ＞ 

 
先週(9/10-9/13)に更新されたデータは、8 月の国内企業物価指数、7 月の鉱工業指数(確報値)、第 3 次産業活動指

数及び機械受注である。これらは民間企業設備、民間企業在庫品増加、政府最終消費支出、純輸出及び主要デフレー

タの予測に影響を与える。 
7 月のコア機械受注は前月比-0.0%と 2 ヵ月連続のマイナスだが、4-6 月期平均比+1.4%増加した。実際、7-9 月期

見通しから上振れており、同期の最初の月としては悪くない結果。機械受注は緩やかに持ち直している。また 7 月

の資本財出荷指数(確報値)は速報値から上方修正。結果、7-9 月期の実質民間企業設備の予測値は上方修正された。 
8 月の国内企業物価指数は前年比+2.4%と 5 ヵ月連続のプラス。また上昇幅は 5 ヵ月連続で加速している。国内企

業物価を段階別に見れば、素原材料価格、中間財価格、最終財価格と価格転嫁が緩やかに進んでいる。8 月の輸出

物価指数は前年比+12.6%上昇し、10 ヵ月連続のプラス。輸入物価指数も同+17.6%上昇し、10 ヵ月連続のプラスと

なった。しかし、交易条件(輸出物価/輸入物価)指数は 8 ヵ月連続で前年比悪化している。輸出物価の上昇幅が輸入

物価のそれになかなか追いつかない状況が続いている。 
7-9 月期は内需拡大のスピードは前期から加速するが、純輸出は一転縮小する。今週(9/16)の超短期モデル(支出サ

イド)は、同期の実質 GDP 成長率を前期比年率+2.8%と予測。政府最終消費支出の予測値は下方修正されたが、民

間企業設備、民間在庫品増加と純輸出が上方修正された結果、先週(同+2.3%)からは上方修正。現時点の予測は市場

コンセンサスを下回っているが、先行きについては今週発表される 8 月の貿易統計の結果がポイントとなろう。 

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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▶先週更新されたデータは、8 月の国

内企業物価指数、7 月の鉱工業指数

(確報値)、第 3 次産業活動指数及び

機械受注である。 
▶7月のコア機械受注は 2ヵ月連続の

前月比マイナスだが、4-6 月期平均

比+1.4%増加した。7-9 月期最初の月

としては悪くない結果。機械受注は

緩やかに持ち直している。 
▶8 月の国内企業物価指数は前年比

+2.4%と 5 ヵ月連続のプラス。8 月

の輸出入物価はともに 10 ヵ月連続

のプラスとなったが、交易条件は

8 ヵ月連続で悪化。輸出物価の上昇

幅が輸入物価のそれになかなか追い

つかない状況が続いている。 
▶今週(9/16)の超短期モデル(支出サ

イド)は、同期の実質 GDP 成長率を

前期比年率+2.8%と予測。主に民間

企業設備と純輸出の予測値が上方修

正されたため、先週からは上方修正。

先行きは今週発表される 8 月の貿易

統計の結果がポイントとなろう。 
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