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○ ８ヶ月連続の上方修正 

 11 月 9 日に、内閣府の外郭団体である経済企画協会から 11 月の ESP フォーキャスト調査が発表された。

ESP フォーキャスト調査は、38 のエコノミスト・調査機関を対象に毎月実施し、GDP 成長率や消費者物価の

予測を集計しているものであり、月々のコンセンサスの推移が把握できる。なお、今回調査の回答期間は 10

月 26 日～11 月 2 日である。 

 これによると、2005 年度のＧＤＰ成長率予測は実質が＋2.38％（10 月＋2.30％）、名目が＋1.54％(10 月

＋1.51％)と、それぞれ小幅上方修正された。2005 年度の実質ＧＤＰ予測値上方修正はこれで 8 ヶ月連続で

ある。足元では２％以上の成長を予測する機関が 35 機関中 33 機関と大半を占めており、2005 年度の２％成

長は完全にコンセンサスになった。11 日公表の 7-9 月期ＱＥの結果を受けて、来週には民間シンクタンクが

改定経済見通しを公表するとみられるが、ＱＥの結果次第ではコンセンサスが 2.5％を超えてくる可能性も

あるだろう。つい半年前のコンセンサスは 1.2％だったことを考えると、（予想を超えるＱＥの結果が相次

いだこともあって）いかにこの半年間におけるエコノミストの景況感改善が著しかったかが分かる。 

今月の上方修正の主因となったのは輸出だ（実質輸出：＋6.51％、前月＋5.71％）。7-9 月期のＱＥ実質

輸出は前期比で＋３％程度の高い伸びが予想されるなど、このところ輸出の改善が明確になってきているこ

とが反映された模様だ。特に回復が目立つのが、地域別では中国向け、財別ではＩＴ関連財輸出である。中

国向け輸出については中国国内での投資抑制の悪影響の一巡や在庫調整圧力の低減、ＩＴ関連財輸出につい

ては世界的なＩＴ在庫調整の終了が、それぞれ回復の背景にあると考えられる。また、個人消費のコンセン

サスは＋1.77％、設備投資が＋7.43％と、前月とほぼ同水準ではあるが、引き続き底堅い動きが見込まれて

いる。このように、先行きの日本経済は、内外需のバランスの取れた成長が予想されている。こうしたバラ

ンスの良さは、外的ショックに対する耐性を高めることに繋がるだろう。 

実質GDP予測（前期比年率、11月調査）
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○ 日銀と比べると、物価見通しはやや慎重 

 消費者物価（コア）については、前月からほとんど変化はなかった。前年比プラス転化時期のコンセンサ

スも 2005 年 10-12 月期で変化はない。なお、年度平均でみた場合には 2005 年度が＋0.01％、2006 年度が＋

0.32％が予想されており、日本銀行展望レポートの政策委員見通し中央値である 2005 年度＋0.1％、2006 年

度＋0.5％と比べればやや慎重な見通しとなっている。 

 来年４月には電力各社が電気代を引き下げる見込みであることや、診療報酬の改定など、景気要因とは独

立した物価押し下げ要因がこのところ新たに登場している。今年 10-12 月期のプラス転化についてはコンセ

ンサスはほぼ固まった感があるが、その先の物価上昇ペースについてはまだ不透明感が強いようだ。 

 

  

 

 

 

実質GDP成長率予測値分布（2005年度）
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