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イ）７～９月期は３期ぶりのマイナス成長
　

　７～９月期の実質成長率は、前期比▲0.4％（年率換算▲1.5％）。
　

　設備投資が高い伸び（実質前期比＋4.8％、年率換算＋20.6％）を示したものの、以下の３点
を主因に、３期ぶりのマイナス成長となった見込み。
　

　　①「経済新生対策」（99年11月発表）の効果減衰
　　　　 実質公共投資は、地方自治体の投資抑制が続いていることもあり、前期比▲12.5％
　　　　 （年率換算▲41.4％）の大幅マイナス。
　

　　②米国景気の減速・ユーロ安を背景とした欧米向け輸出の増勢鈍化
　　　　 99年７～９月期以降年率２ケタの伸びを続けてきた実質輸出は、前期比＋0.2％
　　　　 （年率換算＋0.6％）とほぼ横這いにとどまった見込み。
　

　　③個人消費の足踏み
　　　　 実質個人消費は前期比▲0.5％（年率換算▲2.1％）。
　　　　 ３期ぶりに前期比マイナスとなったのは、株価動向に対し比較的敏感な高所得者層
　　　　 が、本年４月以降の株価下落を受けて、購買行動を慎重化させたことが主因。
　　　　 一方、中・低所得者層では、所得環境の緩やかな改善を背景に、徐々に底離れ。
　

　(注)基準改定後のＧＤＰ統計の計数は99年度分までしか公表されておらず、７～９月期の予測にあたっ
　　　ては、４～６月期計数を同時に推計する必要（当社推計では前期比＋0.6％、年率換算＋2.3％）。

　
ロ）年度下期は再びプラス成長へ
　

　７～９月期のマイナス成長は、わが国景気が公共投資や輸出といった「外生的需要」中心の回
復から設備投資中心の回復に移行しつつあるなか、回復ペースが一時的に鈍化した結果と判断さ
れる。
　

　10～12月期以降を展望すると、以下の２点を踏まえれば、わが国景気がこのまま後退に向かう
公算は小。本年度下期は再びプラス成長に転じるものと見込まれる。
　

　　①設備投資の拡大傾向持続
　　　　 (ⅰ)企業収益の回復、(ⅱ)設備過剰感の減衰、(ⅲ)ｅビジネスの展開に向けた
　　　　 関連投資の積極化を背景に、実質設備投資は下期も年率２ケタの増勢を持続す
　　　　 る見通し。
　

　　②「日本新生のための新発展政策」（10月19日発表）の効果顕在化
　

　以上の結果、2000年度の実質成長率は、＋２％前後の水準に達する見通し。
　

　もっとも、(ⅰ)内外株式市場の軟調、(ⅱ)米国景気のハードランディングリスク、(ⅲ)個人消
費は回復傾向を持続するものの、そのペースが当面緩やかなものにとどまるとみられること、な
どを勘案すると、わが国景気が2001年度入り後回復基調を強めるかどうかについては予断を許さ
ず（詳細については、「2001年度経済見通し」（12月７日）のなかで改めて発表する）。

（図表１） わが国実質成長率の部門別寄与度＜前期比年率＞
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実質ＧＤＰ（季調値年率、単位：10億円)

個人消費 住宅投資 設備投資 民間在庫 政府消費 公共投資 公的在庫 輸出 輸入

1997年度 521315.1 281393.7 21791.2 86429.5 2974.1 78018.4 39998.8 219.0 53830.0 43339.6

1998年度 518380.9 285094.0 19515.2 81958.9 ▲ 289.8 79998.1 40704.6 0.3 51864.3 40464.7

1999年度 525696.0 289454.2 20504.1 81102.3 ▲ 698.9 83202.8 40421.7 87.4 54605.7 42983.3

1999/  4～6 527033.3 290093.9 20621.5 79189.4 ▲ 409.7 82095.1 44625.8 132.5 52199.9 41515.1

7～9 526639.2 294008.5 20480.0 79692.2 ▲ 955.8 83124.4 38964.5 115.6 53588.1 42378.3

10～12 518878.3 284187.0 20056.2 81763.4 ▲ 1000.1 83371.1 39398.3 ▲ 71.6 55097.0 43923.0

2000/  1～3 531437.2 289823.2 20977.0 83288.1 ▲ 464.2 84219.6 39989.5 180.3 57523.4 44099.7

4～6 (予測) 534403.6 292228.2 19949.8 81724.3 ▲ 495.6 84096.9 42314.0 132.7 59697.0 45243.7

7～9 (予測) 532438.7 290707.8 20202.6 85640.4 ▲ 175.6 84451.4 37023.6 147.7 59790.8 45350.0

実質ＧＤＰ(前期比年率、民間在庫投資･公的在庫投資は前期差、単位：％)

個人消費 住宅投資 設備投資 民間在庫 政府消費 公共投資 公的在庫 輸出 輸入

1999/  4～6 6.3 8.0 32.0 ▲ 4.4 58.4 4.6 8.1 88.9 7.3 8.9

7～9 ▲ 0.3 5.5 ▲ 2.7 2.6 ▲ 546.1 5.1 ▲ 41.9 ▲ 16.9 11.1 8.6

10～12 ▲ 5.8 ▲ 12.7 ▲ 8.0 10.8 ▲ 44.3 1.2 4.5 ▲ 187.2 11.7 15.4

2000/  1～3 10.0 8.2 19.7 7.7 535.9 4.1 6.1 251.9 18.8 1.6

4～6 (予測) 2.3 3.4 ▲ 18.2 ▲ 7.3 ▲ 31.4 ▲ 0.6 25.4 ▲ 47.6 16.0 10.8

7～9 (予測) ▲ 1.5 ▲ 2.1 5.2 20.6 320.0 1.7 ▲ 41.4 15.0 0.6 0.9

実質ＧＤＰ(前年比、民間在庫投資･公的在庫投資は前年差、単位：％)

個人消費 住宅投資 設備投資 民間在庫 政府消費 公共投資 公的在庫 輸出 輸入

1997年度 0.2 ▲ 1.2 ▲ 20.9 8.9 41.4 1.2 ▲ 6.3 ▲ 27.2 8.8 ▲ 1.6

1998年度 ▲ 0.6 1.3 ▲ 10.4 ▲ 5.2 ▲ 3263.9 2.5 1.8 ▲ 218.7 ▲ 3.7 ▲ 6.6

1999年度 1.4 1.5 5.1 ▲ 1.0 ▲ 409.1 4.0 ▲ 0.7 87.1 5.3 6.2

1999/  4～6 1.1 2.1 2.5 ▲ 7.7 ▲ 182.5 3.6 14.1 ▲ 14.9 ▲ 0.6 1.9

7～9 1.6 2.3 5.1 ▲ 4.4 ▲ 160.1 4.6 4.8 27.8 2.9 4.2

10～12 0.3 ▲ 0.2 4.6 2.9 ▲ 87.7 4.0 ▲ 6.8 31.7 6.7 10.3

2000/  1～3 2.6 2.1 8.7 4.2 21.2 3.8 ▲ 7.7 42.5 12.3 8.5

4～6 (予測) 1.6 0.8 ▲ 2.8 3.3 ▲ 20.5 2.5 ▲ 4.0 3.8 14.3 9.0

7～9 (予測) 1.7 ▲ 0.1 ▲ 1.2 7.3 178.1 1.6 ▲ 4.9 12.4 11.7 7.0

実質ＧＤＰ・前期比年率への寄与度(％ポイント) 実質ＧＤＰ・前年比への寄与度(％ポイント)

内需 外需 内需 外需

民需 官公需 民需 官公需

1997年度 0.2 ▲ 0.7 ▲ 0.4 ▲ 0.3 1.0

1998年度 ▲ 0.6 ▲ 0.7 ▲ 1.2 0.5 0.2

1999年度 1.4 1.4 0.8 0.6 0.0

1999/  4～6 6.3 6.3 4.8 1.4 0.0 1.1 1.4 ▲ 0.0 1.4 ▲ 0.2

7～9 ▲ 0.3 ▲ 0.7 2.9 ▲ 3.5 0.4 1.6 1.7 0.6 1.1 ▲ 0.0

10～12 ▲ 5.8 ▲ 5.7 ▲ 6.1 0.4 ▲ 0.0 0.3 0.4 0.4 ▲ 0.0 ▲ 0.1

2000/  1～3 10.0 8.2 6.8 1.3 1.7 2.6 2.1 2.2 ▲ 0.0 0.5

4～6 (予測) 2.3 1.5 ▲ 0.2 1.6 0.8 1.6 0.9 0.8 0.1 0.7

7～9 (予測) ▲ 1.5 ▲ 1.5 2.2 ▲ 3.6 ▲ 0.0 1.7 1.0 1.1 ▲ 0.1 0.6

名目ＧＤＰ ＧＤＰデフレーター

(季調値 (前期比 (前年比、 (原数値、 (前年比、

年率、 年率、％) ％) 95年 ％)

10億円) =100)

1997年度 520177.5 1.0 99.8 0.7

1998年度 514456.6 ▲ 1.1 99.2 ▲ 0.5

1999年度 513682.5 ▲ 0.2 97.7 ▲ 1.5

1999/  4～6 519130.3 4.8 ▲ 0.0 99.8 ▲ 1.2

7～9 514353.1 ▲ 3.6 0.1 96.0 ▲ 1.5

10～12 506027.4 ▲ 6.3 ▲ 1.5 99.3 ▲ 1.7

2000/  1～3 517396.2 9.3 0.9 95.9 ▲ 1.7

4～6 (予測) 513864.6 ▲ 2.7 ▲ 0.4 97.8 ▲ 2.0

7～9 (予測) 512555.4 ▲ 1.0 ▲ 0.0 94.3 ▲ 1.7

（図表２）ＧＤＰ統計予測表＜新統計ベース＞
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