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　2002年10～12月期の実質ＧＤＰは、前期比＋0.5％（年率＋2.0％）と、４四半期連続のプラ
ス成長。7～9月期の減速から持ち直した輸出と、設備投資が成長率を押し上げたかたち。もっ
とも、これまで底堅く推移してきた個人消費の増勢が鈍化したことを主因に、景気が減速して
いたことを確認する内容。

　需要項目ごとの動きを整理すると以下の通り。

(1)個人消費：厳しい雇用・所得環境を背景に、総じて低迷が持続。乗用車販売は比較的堅
　 調を維持したが、冬物衣料や年末商戦は不調。消費マインドの悪化が小幅にとどまるな
   かで、全体としては前期比プラスを維持したものの、増加幅は縮小。

(2)設備投資：３四半期連続の増加。名目ベースでは減少となったものの、デフレーター算
   出の基礎統計が企業物価指数に変更となり、情報関連機器などの価格下落が実質価値の
   増加として反映されたことが背景。

(3)輸出：２四半期ぶりの２桁増。米国向けの乗用車、高機能テレビなどが好調だったほ
   か、アジア向けの一般機械など資本財が牽引。

10～12月期ＧＤＰは４四半期連続のプラス成長

実質成長率と需要項目別寄与度（前期比年率）
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展望：2003年度は調整局面

　今後を展望すると、物価下落傾向が続くなかで、「収益・所得増→設備・消費増」という
景気回復メカニズムが働きにくい状況が続くため、景気の調整局面が続く見通し。

① 売上高の減少傾向、海外生産シフト、不採算部門からの撤退などが進展するなか、企
　 業部門は前向き姿勢に転じにくい環境が今後も持続し、設備投資の底ばい状態が続く
　 公算が大きいこと
② 企業の人件費削減姿勢が一段と強まるなか、社会保険料負担増や消費性向の低下など
   も、個人消費の下押し圧力として働くこと

　もっとも、2003年夏ごろに補正予算や減税の効果が顕在化してくること、米国経済の回復
による輸出増加が寄与することなどから、年度下期には下げ止まりの兆しが現れてくる見通
し。

　なお、2002年10～12月期ＱＥから、ＧＤＰデフレーター算出の基礎統計が卸売物価指数か
ら企業物価指数へと変更になり、設備投資を中心にデフレーターがこれまで以上に下落して
いる姿が明確になった。こうした傾向は2003年度中も持続すると予想されることから、名目
成長率はほぼ不変ながら、実質成長率の上方修正を行った（約0.5％ポイント）。

わが国の経済成長率・物価見通し
(半期は前期比年率､％)

2001年度 2002年度 2003年度
(実績) 上期 下期 (予測) 上期 下期 (予測)

 名目ＧＤＰ ▲ 2.5 ▲ 0.9 ▲ 0.3 ▲ 0.6 ▲ 1.4 ▲ 2.1 ▲ 1.8

 実質ＧＤＰ ▲ 1.2 3.4 1.7 1.7 ▲ 0.4 0.1 0.2
( 0.8 ) ( 2.5 ) ( 0.8 ) ( ▲ 0.3 )

 個人消費 1.4 2.1 1.3 1.7 ▲ 0.7 ▲ 0.5 ▲ 0.2
 住宅投資 ▲ 8.0 ▲ 3.0 ▲ 2.8 ▲ 2.9 ▲ 2.1 ▲ 5.4 ▲ 3.1
 設備投資 ▲ 3.4 2.6 3.5 ▲ 0.9 ▲ 0.3 1.2 0.9
 在庫投資 ▲ 0.6 0.9 0.3 0.2 ▲ 0.2 ▲ 0.0 ▲ 0.1
 政府消費 2.2 1.5 1.1 1.9 2.4 1.8 1.9
 公共投資 ▲ 4.9 ▲ 5.7 ▲ 6.7 ▲ 5.2 ▲ 5.1 ▲ 2.9 ▲ 4.8
 純輸出 ▲ 0.5 1.1 0.6 0.8 0.2 0.3 0.3
 輸出 ▲ 7.2 20.5 11.5 12.7 3.3 3.2 5.2
 輸入 ▲ 3.2 11.0 8.2 6.1 1.8 1.4 3.2
国内民需 ▲ 0.7 2.4 1.5 0.9 ▲ 0.7 ▲ 0.3 ▲ 0.1
官公需 ▲ 0.0 ▲ 0.1 ▲ 0.3 ▲ 0.0 0.1 0.1 0.0
 消費者物価 ▲ 1.0 ▲ 0.9 ▲ 0.9 ▲ 0.9 ▲ 0.7 ▲ 0.7 ▲ 0.7

(注1) 在庫投資､純輸出、国内民需、官公需は前期比年率(前年比)寄与度。

(注2) 実質ＧＤＰの下段、名目ＧＤＰ、消費者物価は前年(同期)比。

(予測)
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