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 消費税率引上げによる駆け込み需要（2014年1-3月期）とその反動減（4-6月期）が生じた後、7-9月期には成長経路に
戻るとの民間予測。 これら民間予測では、駆け込み需要及びその反動減の大きさは、四半期ベースでそれぞれ
１兆円前後の規模になると想定されている。 

 民間の中期的な成長率予測(2015～2019年度）は、実質1.2％にとどまっている。 

１．民間の経済予測 

実質GDP水準の予測 

（備考）左図は日本経済研究センター『ESPフォーキャスト』2014年2月調査、右図は同2013年12月調査特別調査に基づく。左図の点線は2013年Ⅲ二次ＱＥ後の予測であり、2013Ⅳ一次QEと
は連続していない。「日本銀行」は、『当面の金融政策運営について』（2014年1月22日日本銀行）における「政策委員の大勢見通し」に基づく。 

中期的な実質成長率予測 

（参考） 
○１年前の2012年12月予測では、2014-2018年度の平均で1.1%
成長と予測 

（参考）実質成長率予測 
   2014年度 2015年度 
○民間予測（ESPフォーキャスト）   0.8％  1.4％ 
○政府経済見通し・中長期試算  1.4％  1.7％  
○日本銀行     1.4％  1.5％ 
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 消費者物価上昇率は、明確にプラスに転じたものの、物価安定目標（２％）に達するとの民間予測にはなっていない。 
 過去３～４年はエネルギー（電気・都市ガス、石油製品）のプラス寄与が大きい中で、足元で注目すべきは、需給

ギャップの縮小を背景にサービス等の一般的な物価（グラフ中の水色や青）がプラスに転じている点。これにより、生
鮮食品・エネルギーを除くCPIコアコアはプラスに転じている。ただし、プラス幅は小幅である。 

２．民間の物価予測 

（備考） 
１．左図（上、下）は日本経済研究センター『ESPフォーキャスト』（2014年２月調査）に基づく。 
２．左下図の予測値の確率分布のうち、赤は下から10～25%、緑は25～50%、紫は50～75%、
水色は75～90%の区間をそれぞれ示す。 
３．右図は、総務省「消費者物価指数」に基づく。 

消費者物価（除く生鮮）上昇率予測（四半期） 

（参考）CPI上昇率予測（消費税率引上げ分除き） 
   2014年度 2015年度 
○民間予測（ESPフォーキャスト）   0.9％  1.0％ 
○政府経済見通し・中長期試算  1.2％  1.9％  
○日本銀行展望レポート    1.3％  1.9％ 

消費者物価（除く生鮮）上昇率予測 
（年度、消費税抜き、ファンチャート） 
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リスク 
米国テーパリングや新興国市
場の不安定化等の海外経済動

向等 

                            大胆な金融政策          

経済の好循環の確立 

2013年度 2014年度 2015年度 

2014年4月 2015年10月 2014年末 

「緊急経済対策」、「好循環実現のための経済対策」による 
需要増、消費税引き上げによる反動減の緩和 

引上げ（予定） 
８％→10％ 

引上げ 
５％→８％ 

引上げ（８％→10％） 
の総合判断 

物価安定目標達成メド 

実質GDP 

成長戦略 

金融政策 

経済対策 
（補正予算） 

消費税率の
引き上げ 

期待の改善（デフレ脱却、今年から将来に向けた賃金増、安定した社会保障財源） 

成長戦略の推進・拡充 

３．今年から来年にかけての経済財政運営のポイント 
 経済財政運営：消費税引上げ後の早期の成長経路復帰に向け、政府は予算の執行状況をしっかり検証しつつ、25

年度補正・26年度本予算を迅速に執行すべき。また、種々のリスクへの対処を常に念頭に置くべき。 
 財政・金融政策の判断：年末の消費税率引上げ（８％→10％）についての判断は極めて重要であり、万全の備えを

整えておくべき。その際、金融政策の役割は重要。 
 成長戦略の強化：法人税・エネルギー・労働法制といった課題については、法人実効税率の２５％への引下げ、安価

で安定的なエネルギー供給、多様な正社員の普及・拡大など雇用改革などの成長を確信させる強いコミットメントが
必要。さらに、アベノミクスを中長期の成長に結びつけていくため、人口減少への対処、安定した投資の拡大などに
ついて並行して検討を進める。 

 将来期待の改善：昨年はアベノミクスによりデフレ予想が修正された。今年は、①足元だけでなく今後も給与が改善
していくという期待、②（キャピタルゲインも含め）社会保障の持続可能性の改善による安心効果など、引き続き期待
に働きかけることで経済の好循環を確立し、中長期の成長につなげていく必要。 

2013年度 2014年度 2015年度 

PB赤字半減目標 
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（参考）米国の補正予算執行状況の把握例 

 2009年2月、総額約7800億ドルの大型景気刺激パッケージとなるアメリカ再生・再投資法を制定。 
 同法に基づき、再生に関する説明責任と透明性委員会が設立され、同委員会で新たに「Recovery.gov」というウェブ

サイトを開設。景気刺激策のうち、いくらの予算がどの場所でどの事業者を通じて使われているかを、事業受注者
からの申告等に基づき四半期ごとに把握し発表。 

（出所）米国連邦政府ウェブサイト 
     www.recovery.gov 
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