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（１）米国では、７月末から始まった連邦政府の自動車買い替え支援策により、８月の自動車販売台
　　　数が大幅増。鉱工業生産も押し上げられるなど一定の波及効果が看取（図表１）。

（２）もっとも、自動車販売台数を要因分解したところ、失業率の上昇や逆資産効果による下押し圧
　　　力が根強い構図（図表２）。消費者の新車購入意欲は 悪期から脱しつつあるものの、①買い
　　　替え支援策は８月下旬に所定の予算払底に伴い終了したこと、②失業率が26年ぶりの水準（広
　　　義失業率は統計開始以来 悪）にあること、③賃金の伸び鈍化が続いていること、などから、
　　　先行きの自動車販売台数が反動で落ち込むリスク（図表３）。

（３）弊社の景気見通しを基に今後の自動車販売台数を予測したところ、10～12月期には大幅な反動
　　　減が避けられず、その後も年率換算で900万台前後の低水準で推移する見通し。自動車各社の在
　　　庫調整は進んでいるものの、強気の増産計画の行方は不透明な状況（図表４）。
　　　※予測について、政府の環境対応車買い替え支援策以降に実施されている各社販売促進策の効果は考慮せず。
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（図表１）鉱工業生産指数の推移（前月比）
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（図表３）雇用・賃金と新車購入指標の推移

（資料）Bureau of Labor Statistics、The Conference Board
（注１）広義失業率=(完全失業者+縁辺労働者+経済情勢を理由にパート)／(労働
　　　　力人口+縁辺労働者)
（注２）縁辺労働者：就業を希望するものの、今の景気などを理由に適当な職がな
　　　　いため、職探しを断念した者（求職意欲喪失者）のほか、家事育児のため
　　　　就業継続が困難な者
（注３）新車購入計画：今後６ヵ月以内に新車購入を考えている人の割合
（注４）シャドー部は景気後退期
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（図表２）自動車販売台数要因分解（前年比）

（資料）Bureau of Labor Statistics、Standard&Poor's、Bloomberg L.P.などを基に
　　　　日本総研作成
（注１）自動車販売台数前年比=α+β(実質賃金前年比<-1期>)+γ(失業率前年
　　　　差)+δ(ダウ平均前年比<-1期>)+ε(住宅価格前年比<-1期>)に、販促活動
　　　　実施期=1、その翌年=-1のダミー項をそれぞれ加え、推計式とした。
（注２）自由度修正済R*R=0.708
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（図表４）米国自動車販売台数の推移

（資料）各社資料、Bloomberg L.P.などを基に日本総研作成
（注１）図表２の推計式を基に予測
（注２）政府の環境対応車買い替え支援策以降の各社販売促進策による効果は
　　　　考慮せず


