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○ 従来予測値から小幅上方修正 

2009年７-９月期の実質ＧＤＰ成長率（11月16日公表予定）は前期比年率＋3.2％（前期比＋0.8％）を予

測する。４-６月期の同＋2.3％を上回り、２四半期連続で潜在成長率を上回る成長になるだろう。 

当社は、10月30日の段階で前期比年率＋2.8％（前期比＋0.7％）を予想していたが、その後公表された統

計の結果を反映し、若干の上方修正を行った。名目成長率の予想も前期比年率▲1.7％（前期比▲0.4％）と、

従来予測値（前期比年率▲2.1％）から上方修正した。 

本日公表された９月分の国際収支統計の結果を受けて、輸出が前期比＋4.5％（従来予測値：同＋4.1％）、

輸入が同＋2.8％（従来予測値：同＋2.7％）と、10月30日時点での予測値からそれぞれ上方修正となったが、

輸出の上方修正幅の方が大きかったため、外需寄与度は＋0.3％ポイント（従来予測値：同＋0.2％ポイン

ト）と上振れた。また、11月５日に公表された09年９月分の家計消費状況調査の結果を反映して再推計を行

った結果、個人消費は前期比＋0.6％と、従来予測

値の前期比＋0.5％から小幅上方修正となった。そ

の他の需要項目については変更はない。 

 

現時点で、民間調査機関による事前予測値の中

心値は前期比年率＋2.5％であり、４-６月期（同

＋2.3％）並みの成長が見込めるとの見方がコンセ

ンサスになっている。もっとも、予測レンジは＋

0.5％～＋3.6％とややばらつきがある。設備投資、

在庫投資、政府消費といった需要項目で見方が割

れているようだ。特に在庫投資に関しては、08年

10-12月期が前期比寄与度＋0.6％Pt、09年１-３月

期が同▲0.3％Pt、09年４-６月期が同▲0.8％Ptと

なるなど、成長率に対して大きな影響を与える需

要項目である一方で、事前予測が非常に難しいと

いう特徴がある。７-９月期についても、製品在庫

がある程度のプラス寄与になることは予想できる

ものの、流通在庫の動向は読めない。４-６月期に

大幅マイナス寄与になっているだけに、在庫削減

ペースが弱まるだけで大幅なプラス寄与になる可

能性がある一方、積みあがった流通在庫の大幅減

少が続き、今期もマイナス寄与になる可能性も否

定できない。このように、在庫投資が撹乱要因に

なる可能性に注意が必要である。 

 

（需要項目ごとの予測値の詳細と解説は、Economic Indicators「2009年７-９月期ＧＤＰ予測」（10月30日発

行）をご参照ください） 
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前期比 前期比

国内総生産（ＧＤＰ） 0.8 ▲ 0.4

（前期比年率） 3.2 ▲ 1.7

内需寄与度 0.6 0.1

     　　   （うち民需） 0.7 0.1

    　　    （うち公需） 0.0 0.0

外需寄与度 0.3 ▲ 0.6
 民間最終消費支出 0.6 ▲ 0.1

民間住宅 ▲ 7.4 ▲ 8.4

民間企業設備 1.3 0.3

民間在庫品増加（寄与度） 0.3 0.4
 政府最終消費支出 0.4 0.5

公的固定資本形成 ▲ 0.7 ▲ 1.4

財貨・サービスの輸出 4.5 0.3

財貨・サービスの輸入 2.8 5.1

 GDPデフレーター（前年比） ▲ 0.1

 国内需要デフレーター（前年比） ▲ 2.8

実質 名目

図表　2009年７-９月期ＧＤＰ予測
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