
大
幅
に
低
下
し
た

原
油
価
格

　

原
油
価
格
は
２
０
１
４
年
後
半

か
ら
本
年
初
に
か
け
て
大
幅
に
低

下
し
、
そ
の
後
少
し
戻
し
て
い
る

が
15
年
上
期
の
平
均
は
１
バ
レ
ル

当
り
51
・
２
ド
ル
と
、
14
年
平
均

（
93
・
２
ド
ル
）
を
▲
45
・
１
％

も
下
回
っ
て
い
る
。
こ
の
50
ド
ル

前
後
と
い
う
水
準
は
、
図
１
に
あ

る
よ
う
に
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク

前
後
の
一
時
期
を
除
け
ば
実
に
10

年
振
り
の
低
い
水
準
で
あ
る
。

　

過
去
を
振
り
返
っ
て
み
る
と
、

日
本
経
済
は
原
油
価
格
の
変
動
に

大
き
く
左
右
さ
れ
て
き
た
。
た
と

え
ば
１
９
７
０
年
代
前
半
と
80
年

代
前
半
の
二
度
に
わ
た
る
石
油
危

機
は
中
東
戦
争
が
引
き
金
で
あ
っ

た
が
、
供
給
制
限
を
ち
ら
つ
か
せ

な
が
ら
の
Ｏ
Ｐ
Ｅ
Ｃ
の
価
格
引
き

上
げ
に
よ
り
大
幅
な
物
価
上
昇
と

成
長
率
の
鈍
化
を
余
儀
な
く
さ
れ

た
。

　

１
９
８
６
年
に
は
イ
ギ
リ
ス
や

ノ
ル
ウ
ェ
ー
近
海
の
北
海
油
田
か

ら
の
供
給
増
加
に
よ
り
、
原
油
価

格
は
30
ド
ル
台
か
ら
10
ド
ル
台
に

急
落
し
た
。
こ
の
と
き
の
原
油
価

格
の
低
下
は
大
幅
な
円
高
も
加
わ

り
非
常
に
大
き
な
も
の
と
な
り
、

日
本
経
済
は
「
思
わ
ぬ
所
得
の
増
加
」

（
国
富
の
増
加
）を
享
受
し
た
。し
か
し
、

当
時
は
日
本
企
業
の
輸
出
競
争
力
が
強

か
っ
た
こ
と
も
あ
り
、
そ
れ
が
実
体
経

済
に
対
す
る
自
信
と
株
価
や
地
価
へ
の

過
度
の
期
待
を
も
た
ら
し
、
バ
ブ
ル
崩

壊
へ
の
道
に
つ
な
が
っ
て
し
ま
っ
た＊
１

。

　

ま
た
、
２
０
０
０
年
代
に
入
っ
て
進

ん
だ
原
油
価
格
の
大
幅
上
昇
は
、
企
業

で
い
え
ば
販
売
価
格
が
あ
ま
り
上
昇
し

な
い
中
で
仕
入
価
格
が
大
幅
に
上
昇
し

た
と
き
と
同
様
で
、
多
額
の
国
富
が
海

外
に
流
出
し
続
け
、
景
気
低
迷
と
デ
フ

レ
の
大
き
な
原
因
に
な
っ
て
き
た＊
２
。

原
油
価
格
大
幅
低
下
の
原
因

　

２
０
１
４
年
後
半
以
降
に
原
油
価
格

が
大
幅
に
低
下
し
た
最
大
の
原
因
は
、

ア
メ
リ
カ
の
地
下
深
い
シ
ェ
ー
ル
層
に

埋
ま
っ
て
い
た
石
油
（
シ
ェ
ー
ル
オ
イ

ル
）
の
掘
削
が
本
格
化
し
、
供
給
水
準

が
引
き
上
げ
ら
れ
て
き
た
こ
と
に
あ
る
。

そ
の
こ
と
は
図
２
が
示
し
て
い
る
。
同

図
は
、
主
な
原
油
の
需
要
・
供
給
地
域

別
に
、
ネ
ッ
ト
需
要
量
を
図
に
し
た
も

の
で
あ
る
（
左
軸
）。
需
要
量
か
ら
供

給
量
を
引
い
た
ネ
ッ
ト
需
要
量
が
最
も

大
き
い
の
は
日
本
や
東
南
ア
ジ
ア
諸
国

等
の
「
中
国
を
除
く
ア
ジ
ア
と
オ
セ
ア

ニ
ア
」
で
、次
い
で
「
欧
州
」、「
中
国
」、

ア
メ
リ
カ
を
中
心
と
す
る
「
北
米
」
の

順
で
あ
る
。「
Ｏ
Ｐ
Ｅ
Ｃ
」
は
世
界
全
体

データ出所：Wall Street Journal
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図 １　原油価格の水準と前年比変化率

　昨年後半から進んだ原油価格の大幅な低下により、これまでわが国経済の重石になっていた「海外に対する
支払額の高止まり」という状態が大きく改善した。海外に対する支払額の減少はやがて国内消費や投資を
刺激し、国内景気を押し上げることの期待できる「フォローの風」である。しかし、もう少し長い目で考えると、
新興国は今後も高い成長が続きエネルギー需要が増えるため、原油価格はいずれ上昇に転じるであろう。

原油価格の大幅低下と日本経済



の
需
要
量
の
３
割
を
ま
か
な
う
、
最
大

の
供
給
地
域
と
し
て
あ
り
続
け
て
き
た
。

　

こ
の
う
ち
、
こ
の
と
こ
ろ
の
変
化
が

最
も
大
き
い
の
は
「
北
米
」
の
ネ
ッ
ト

需
要
量
で
、
２
０
１
１
年
７
〜
９
月
期

は
10
・
３
百
万
バ
レ
ル
／
日
で
あ
っ
た

が
、
15
年
１
〜
３
月
期
に
は
４
・
７
百

万
バ
レ
ル
／
日
と
約
３
年
間
で
半
減

（
▲
５
・
６
百
万
バ
レ
ル
／
日
）
し
た
。

原
因
は
シ
ェ
ー
ル
オ
イ
ル
の
供
給
量
が

大
幅
に
増
加
し
た
た
め
で
あ
る
。
こ
の

間
、「
Ｏ
Ｐ
Ｅ
Ｃ
」
の
ネ
ッ
ト
需
要
量
は

比
較
的
小
さ
な
減
少
幅
（
同
▲
１
・
６

百
万
バ
レ
ル
／
日
）
に
止
ま
っ
て
い
る
。

　

そ
の
結
果
、
世
界
全
体
の
需
要
量
か

ら
供
給
量
を
引
い
た
ネ
ッ
ト
需
要
量
を
、

世
界
全
体
の
需
要
量
で
割
っ
た
「
需
給

ギ
ャ
ッ
プ
率
」（
赤
色
の
棒
グ
ラ
フ
）

は
、
２
０
１
４
年
１
〜
３
月
期
ま
で
プ

ラ
ス
で
あ
っ
た
が
、
10
〜
12
月
期
に
は

▲
１
・
９
％
の
マ
イ
ナ
ス
に
な
っ
た
。

「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
の
プ
ラ
ス
幅
の

拡
大
は
原
油
需
給
の
ひ
っ
迫
・
価
格
の

上
昇
要
因
、
マ
イ
ナ
ス
幅
の
拡
大
は
需

給
の
緩
和
・
価
格
の
低
下
要
因
で
あ
る
。

米
シ
ェ
ー
ル
オ
イ
ル
の
増
産
に
よ
っ
て

「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
の
マ
イ
ナ
ス
幅

が
拡
大
を
続
け
た
こ
と
が
昨
年
後
半
か

ら
の
原
油
価
格
大
幅
低
下
の
最
も
大
き

な
原
因
で
あ
っ
た
。

原
油
価
格
の
変
化
の
要
因
と

先
行
き
見
通
し

　

一
般
に
、
原
油
価
格
が
ど
の
よ
う
な

要
因
に
よ
っ
て
変
化
す
る
か
と
い
う
点

に
つ
い
て
は
定
説
が
な
く
、
将
来
を
予

測
す
る
の
も
容
易
で
な
い
と
さ
れ
て
い

る
。

　

し
か
し
、
上
の
図
で
み
た
「
需
給
ギ

ャ
ッ
プ
率
」
を
用
い
れ
ば
原
油
価
格
変

動
の
要
因
が
容
易
に
理
解
で
き
る
だ
け

で
な
く
、
数
か
月
先
ま
で
の
価
格
の
行

方
を
大
体
予
測
で
き
る
。

　

ま
ず
、
次
頁
の
図
３
は
、「
需
給
ギ

ャ
ッ
プ
率
」
を
原
油
価
格
と
並
べ
て
み

た
も
の
で
あ
る
。

　

多
く
の
場
合
に
は
「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ

率
」
が
上
昇
し
て
需
給
が
ひ
っ
迫
す
る

と
、
し
ば
ら
く
し
て
原
油
価
格
が
上
昇

し
、「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
が
低
下
し

て
需
給
が
緩
和
す
る
と
、
し
ば
ら
く
し

て
原
油
価
格
が
低
下
す
る
関
係
が
見
て

取
れ
る
。

　

ま
た
、「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
は
２

０
１
４
年
10
〜
12
月
期
の
▲
１
・
９
％

を
ボ
ト
ム
に
マ
イ
ナ
ス
幅
を
急
速
に
縮

小
さ
せ
て
き
た
。
こ
れ
は
、
原
油
価
格

の
大
幅
低
下
に
よ
っ
て
採
算
の
悪
化
し

た
米
国
の
シ
ェ
ー
ル
オ
イ
ル
供
給
企
業

が
減
産
を
強
化
し
て
き
た
た
め
で
あ
る

（
最
近
の
ア
メ
リ
カ
の
石
油
掘
削
産
業

の
生
産
指
数
は
前
年
を
▲
４
〜
５
割
も

下
回
っ
て
い
る
）。

　

と
は
い
え
、
こ
の
二
つ
の
デ
ー
タ
か

ら
だ
け
で
は
、「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」

が
変
化
し
て
か
ら
ど
の
く
ら
い
の
期
間

で
価
格
が
変
化
し
、
ど
の
程
度
価
格
が

変
化
す
る
か
は
分
か
ら
な
い
。

　

そ
こ
で
、
両
者
が
最
も
密
接
な
関
係

に
な
っ
て
い
る
時
間
差
を
統
計
的
に
計

算
し
て
み
た
。
そ
の
結
果
、
原
油
価
格

は
３
四
半
期
前
の
「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」

（注１）IEAはOPECの供給量を予測していないが、14年12月、15年6月の総会で現状維持を決めたため横ばいとした。
（注２）需給ギャップ率=（世界全体の原油需要量－世界全体の原油供給量）÷世界全体の原油需要量×100。
データ出所：International Energy Agency
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と
の
関
係
が
最
も
密
接
で
あ
っ
た＊
３
。

　

こ
の
た
め
図
４
で
は
、
３
四
半
期
の

時
間
差
を
設
け
た
と
き
の
両
者
の
関
係

式
（
回
帰
式
）
を
使
っ
て
先
行
き
の
原

油
価
格
を
推
計
し
て
み
た
。
こ
の
よ
う

な
推
計
が
可
能
で
あ
る
の
は
、
国
際
エ

ネ
ル
ギ
ー
機
関
（
Ｉ
Ｅ
Ａ
）
が
地
域
ご

と
の
需
給
見
通
し
を
１
年
先
ま
で
発
表

し
て
い
る
た
め

で
、
こ
れ
を
使
え

ば
１
年
と
３
四
半

期
先
（
16
年
７
〜

９
月
期
）
ま
で
の

原
油
価
格
を
見
通

す
こ
と
が
で
き

る
。

　

そ
れ
に
よ
る

と
、
原
油
価
格
は

２
０
１
５
年
７
〜

９
月
期
に
50
ド
ル

／
バ
レ
ル
ま
で
低

下
し
た
あ
と
持
ち

直
し
、
16
年
７
〜

９
月
期
に
は
68
ド

ル
に
な
る
と
の
試

算
結
果
が
得
ら
れ

た
（
年
平
均
で
は

15
年
57
ド
ル
／
バ

レ
ル
、
16
年
61
ド

ル
／
バ
レ
ル
）。

　

た
だ
し
、
過
去

の
両
者
の
関
係
を

み
る
と
、
推
計
値

を
超
え
て
原
油
価

格
が
変
化
す
る
こ

と
も
あ
る
た
め
、

今
後
も
投
機
筋
の
過
度
の
売
り
込
み
な

ど
に
よ
り
、
た
と
え
ば
30
ド
ル
と
か
40

ド
ル
と
い
っ
た
水
準
ま
で
一
時
的
に
低

下
す
る
可
能
性
は
あ
る
。
逆
に
、
反
騰

時
に
は
一
時
的
に
は
80
ド
ル
／
バ
レ
ル

前
後
ま
で
上
昇
す
る
可
能
性
は
あ
る
か

も
し
れ
な
い
。

　
原
油
価
格
の
大
幅
低
下
が

も
た
ら
す
景
気
の
改
善

　

原
油
価
格
の
低
下
は
い
ず
れ
景
気
に

好
影
響
を
も
た
ら
す
だ
ろ
う
。
た
だ
し
、

そ
れ
が
目
に
見
え
て
明
ら
か
に
な
る
ま

で
に
は
１
年
近
い
時
間
が
必
要
で
あ
る
。

な
ぜ
な
ら
、
過
去
の
経
験
で
は
、
原
油

価
格
の
低
下
を
受
け
て
非
耐
久
財
の
物

価
が
低
下
す
る
ま
で
に
約
１
四
半
期
、

非
耐
久
財
の
物
価
が
低
下
し
て
非
耐
久

財
の
実
質
消
費
が
増
加
す
る
ま
で
に
３

四
半
期
近
く
か
か
る
か
ら
で
あ
る
。
ま

た
、
消
費
の
増
加
が
設
備
投
資
に
波
及

す
る
ま
で
に
は
さ
ら
に
半
年
程
度
の
時

間
が
必
要
で
あ
る＊
４
。
こ
の
た
め
、
原
油

価
格
低
下
の
効
果
が
実
感
で
き
る
よ
う

に
な
る
の
は
本
年
秋
口
以
降
で
は
な
い

か
と
思
わ
れ
る
。

　

で
は
、
ど
の
程
度
の
効
果
が
期
待
で

き
る
の
で
あ
ろ
う
か
。

　

原
油
価
格
が
今
後
も
現
在
と
同
じ
60

ド
ル
／
バ
レ
ル
の
ま
ま
推
移
す
る
と
仮

定
す
る
と
、
２
０
１
５
年
の
原
油
価
格

は
前
年
比
▲
39
・
１
％
の
低
下
と
な
る
。

名
目
輸
入
金
額
に
占
め
る
原
油
等
の
割

合
は
約
24
％
で
あ
る
か
ら
名
目
輸
入
額

は
▲
９
・
４
％
減
少
す
る
（
≒▲
39
・

１
％
×
24
％
）。
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
占
め

る
名
目
輸
入
の
割
合
は
21
％
で
あ
る
か

ら
、
名
目
輸
入
額
の
減
少
に
よ
っ
て
名

目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
＋
２
・
０
％
押
し
上
げ
ら

れ
る
（
≒▲
９
・
４
％
×
21
％
）。

　

ま
た
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
増
加
に
よ
っ

て
所
得
を
得
た
人
々
は
新
た
な
消
費
を

行
う
の
で
、
消
費
の
所
得
に
占
め
る
割

合
（
消
費
性
向
）
を
60
％
と
仮
定
す
る

と
＋
２
・
０
％
の
60
％
に
相
当
す
る

＋
１
・
２
％
の
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
が
追
加
的

に
増
加
す
る
。
さ
ら
に
、
＋
１
・
２
％

の
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
増
加
に
よ
っ
て
消
費

が
増
え
る
た
め
、
そ
の
60
％
に
相
当
す

る
＋
０
・
７
％
の
追
加
的
な
名
目
Ｇ
Ｄ

Ｐ
の
増
加
が
生
じ
る
…
…
と
い
う
、
勢

い
を
減
少
さ
せ
つ
つ
も
永
遠
に
続
く
波

及
効
果
が
考
え
ら
れ
る
。
つ
ま
り
、
今

後
も
約
60
ド
ル
／
バ
レ
ル
の
価
格
が
維

持
さ
れ
る
場
合
に
は
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
ま

ず
＋
２
・
０
％
押
し
上
げ
ら
れ
、
そ

の
後
も
＋
１
・
２
％
、
＋
０
・
７
％
、

＋
０
・
３
％
、
＋
０
・
２
％
、
＋
０
・
１

％
…
…
と
、
累
計
で
は
５
％
近
い
名
目

Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
増
加
が
期
待
で
き
る
計
算
に

な
る
。
過
去
５
年
間
の
日
本
の
名
目
Ｇ

Ｄ
Ｐ
の
年
平
均
増
加
率
は
＋
１
・５
％
、

10
年
間
の
平
均
で
は
＋
０
・
６
％
で
あ

る
か
ら
、
原
油
価
格
低
下
の
効
果
は
小

（注１）相関係数は2つの指標の間の密接度をあらわすもので、一般に0.8以上では「強い正の相関がある」、0.6以上0.8未満では「正の相関が
ある」、0.4以上0.6未満では「弱い正の相関がある」、0.4未満では「ほとんど相関がない」とされている。

（注２）図４の原油価格の推計値＝13.750×３四半期前の需給ギャップ率＋76.800
データ出所：International Energy Agency、Wall Street Journal
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図 ３　原油の需給ギャップ率と原油価格 図 ４　３四半期前の原油の需給ギャップ率から
計算される先行きの原油価格



さ
な
も
の
で
は
な
い＊
５
。

　

そ
こ
で
以
下
で
は
、
こ
の
よ
う
な
名

目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
増
加
が
１
年
間
隔
で
生
じ

た
と
き
の
鉱
工
業
生
産
指
数
と
消
費
者

物
価
指
数
（
エ
ネ
ル
ギ
ー
と
食
料
を
除

い
た
コ
ア
コ
ア
Ｃ
Ｐ
Ｉ
）
の
今
後
の
動

き
を
試
算
し
て
み
た
。
ま
ず
、
図
５
で

は
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
が
上
記
の
よ
う
な
増

加
パ
タ
ー
ン
を
た

ど
っ
た
と
き
の
鉱

工
業
生
産
指
数

を
、
こ
れ
ま
で
の

両
者
の
関
係
を
踏

ま
え
て
推
計
し
て

み
た
。
こ
れ
ま
で

鉱
工
業
生
産
指
数

は
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ

と
同
じ
タ
イ
ミ
ン

グ
で
変
化
し
て
き

た
。
こ
の
た
め
、

名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
が
２

０
１
５
年
は
前
年

比
＋
１
・
８
％
、

16
年
は
＋
１
・
７

％
、
17
年
は
＋

１
・
０
％
増
加
す

る
な
ら
、
鉱
工
業

生
産
指
数
は
そ
れ

ぞ
れ
＋
２
・
３
％
、

＋
３
・
８
％
、
＋

２
・
２
％
の
上
昇

と
な
る
計
算
に
な

る
。

　

図
６
は
、
名
目

Ｇ
Ｄ
Ｐ
と
消
費
者

物
価
指
数
の
こ
れ

ま
で
の
関
係
を
踏
ま
え
て
今
後
の
消
費

者
物
価
指
数
を
推
計
し
た
も
の
で
あ
る
。

過
去
に
お
い
て
は
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
が
変

化
し
て
５
四
半
期
後
に
消
費
者
物
価
が

変
化
す
る
関
係
に
あ
っ
た
。
消
費
者
物

価
の
変
化
が
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
変
化
よ
り

１
年
近
く
遅
れ
る
の
は
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ

が
増
加
し
て
企
業
収
益
が
増
え
て
も
、

そ
の
タ
イ
ミ
ン
グ
で
は
賃
金
は
ほ
と
ん

ど
上
昇
せ
ず
、翌
年
の
賃
金
改
定
時（
春

闘
）
に
お
い
て
引
き
上
げ
ら
れ
る
関
係

に
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
ち
な
み
に
、
名

目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
が
前
述
の
よ
う
な
増
加
パ
タ

ー
ン
を
た
ど
っ
た
と
き
の
消
費
者
物
価

の
前
年
比
変
化
率
は
２
０
１
５
年
が
＋

０
・
２
％
、
16
年
が
＋
０
・
８
％
、
17

年
＋
１
・
０
％
と
な
る
。

今
後
の
課
題

　

こ
の
よ
う
に
原
油
価
格
の
大
幅
な
低

下
は
日
本
経
済
に
と
っ
て
久
し
ぶ
り
の

「
フ
ォ
ロ
ー
の
風
」
で
あ
る
が
、
も
ろ

手
を
挙
げ
て
歓
迎
で
き
る
か
と
い
う
と

そ
れ
は
難
し
い
。
な
ぜ
な
ら
、
行
き
過

ぎ
た
価
格
の
低
下
は
い
ず
れ
上
昇
に
転

じ
る
と
考
え
ら
れ
る
た
め
、
脇
の
甘
い

経
営
が
行
わ
れ
る
場
合
に
は
弊
害
の
方

が
大
き
く
な
る
恐
れ
も
あ
る
か
ら
で
あ

る
。
先
に
述
べ
た
よ
う
に
米
国
の
シ
ェ

ー
ル
オ
イ
ル
は
す
で
に
大
幅
な
減
産
の

過
程
に
あ
る
。
新
興
国
の
多
く
は
原
油

消
費
国
の
た
め
、
こ
れ
ら
の
国
々
の
高

い
成
長
は
需
給
タ
イ
ト
化
に
つ
な
が
る

か
ら
で
あ
る
。
原
油
価
格
低
下
に
よ
っ

て
生
じ
た
好
況
を
「
自
ら
の
努
力
の
結

果
」
と
誤
解
す
る
こ
と
な
く
、
引
き
続

き
省
エ
ネ
、
節
エ
ネ
、
創
エ
ネ
や
、
景

気
低
迷
期
に
は
な
か
な
か
難
し
か
っ
た

イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
に
取
り
組
む
と
と
も

に
、
そ
れ
を
持
続
的
に
可
能
と
す
る
経

営
体
質
の
改
善
に
多
く
の
企
業
が
挑
戦

し
て
ほ
し
い
も
の
で
あ
る
。

（
㈱
京
都
総
合
経
済
研
究
所

東
京
経
済
調
査
部
長　

村
山
晴
彦
）

＊
1　

詳
し
く
は
景
気
ウ
ォ
ッ
チ
ン
グ  

１
０
６

（
２
０
１
５
年
１
月
19
日 

「
３
．原
油
価
格
急
落
の

原
因
と
影
響
」）
を
参
照
願
い
た
い
（
Ｕ
Ｒ
Ｌ
は

左
記
）。

http://w
w
w
.kyotobank.co.jp/houjin/

report/index.htm
l#A

＊
２　

詳
し
く
はFIN

AN
C
IAL FO

RU
M
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の
拙
稿
エ
コ
ノ
ミ
ッ

ク
レ
ポ
ー
ト
「
日
本
経
済
の
”ア
キ
レ
ス
腱
“」
を

参
照
願
い
た
い
。
Ｕ
Ｒ
Ｌ
は
＊
１
と
同
じ
。

＊
３　

原
油
価
格
は
、
当
期
の
「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ

率
」
と
の
相
関
係
数
が
０
・
１
４
３
、
１
四
半
期

前
の「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」と
の
相
関
係
数
が
０
・

４
４
１
、
２
四
半
期
前
の
「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」

と
の
相
関
係
数
が
０
・
６
０
３
、
３
四
半
期
前
の

「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
と
の
相
関
係
数
が
０
・
６

５
４
、
４
四
半
期
前
の
「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
と

の
相
関
係
数
が
０
・
５
０
２
と
、
３
四
半
期
間
前

の
「
需
給
ギ
ャ
ッ
プ
率
」
と
の
関
係
が
最
も
密
接

で
あ
る
。

＊
４　

詳
し
く
は
景
気
ウ
ォ
ッ
チ
ン
グ
１
０
９

（
２
０
１
５
年
４
月
21
日 

「
３
．原
油
価
格
の
大
幅

低
下
と
バ
ブ
ル
の
生
成
」)

を
参
照
願
い
た
い
。

Ｕ
Ｒ
Ｌ
は
＊
１
と
同
じ
。

＊
５　

原
油
価
格
を
円
建
て
で
は
な
く
ド
ル
建
て

と
し
た
の
は
、
為
替
レ
ー
ト
の
変
動
に
よ
る
影
響

は
、
輸
出
入
金
額
が
ほ
と
ん
ど
同
じ
場
合
に
は
輸

入
と
輸
出
で
プ
ラ
ス
マ
イ
ナ
ス
が
逆
に
あ
ら
わ
れ

る
た
め
、
ド
ル
建
て
の
ま
ま
の
方
が
い
い
か
ら
で

あ
る
。

名目GDP 鉱工業生産指数（右軸） 名目GDP コアコアCPI（右軸）
（兆円） 10年＝100 （兆円） 10年＝100
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（注１）鉱工業生産指数＝当期の名目GDP×0.460－固定値124.362　相関係数0.848
（t 値11.2）　　　　　　 （t 値6.1）　　　　  計測期間2002年1－3月期～14年10－12月期

（注２）コアコアCPI＝５四半期前の名目GDP×0.108＋固定値49.878　  相関係数0.818
（t 値10.1）　　　　　　 （t 値9.5）　　　　  計測期間2002年1－3月期～14年10－12月期

データ出所：内閣府、経済産業省　　　　　　　　　　　　　　　　 データ出所：内閣府、総務省

図 ５　名目ＧＤＰと鉱工業生産指数の予測（注１） 図 ６　名目ＧＤＰと物価指数の予測（注2）


