
向
こ
う
２
年
間
の
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は

２
％
近
く
増
加
す
る
可
能
性

　

昨
年
来
の
わ
が
国
経
済
は
輸
出
の
持

ち
直
し
や
大
震
災
後
の
復
興
需
要
等
に

支
え
ら
れ
て
回
復
を
続
け
て
お
り
、
こ

う
し
た
傾
向
は
今
後
２
年
程
度
続
く
可

能
性
が
あ
る
。

　

ま
ず
、
国
内
需
要
面
で
は
、
２
０
１

１
年
３
月
に
発
生
し
た
東
日
本
大
震
災

の
復
興
需
要
が
大
き
な
下
支
え
要
因
に

な
っ
て
き
た
。
図
表
１
は
、公
共
投
資
、

住
宅
投
資
、
個
人
消
費
に
つ
い
て
被
災

地
と
そ
れ
以
外
の
地
域
に
分
け
て
そ
の

動
き
を
み
た
も
の
で
あ
る
。
福
島
、
宮

城
、
岩
手
等
東
北
６
県
の
復
興
需
要
が

大
幅
に
増
加
し
て
き
た
姿
が
見
て
取
れ

る＊
１

。
も
っ
と
も
、
公
共
投
資
と
住
宅
投

資
は
増
加
傾
向
に
あ
る
が
、
個
人
消
費

は
２
０
１
２
年
４
〜
６
月
期
を
ピ
ー
ク

に
マ
イ
ナ
ス
に
転
じ
て
い
る
。

　

こ
れ
ら
の
復
興
需
要
が
日
本
経
済
を

ど
の
程
度
押
し
上
げ
て
き
た
か
を
試
算

し
て
み
る
と
、図
表
2
に
あ
る
よ
う
に
、

２
０
１
２
年
は
５
・
０
兆
円
、
13
年
は

３
・
８
兆
円
と
の
計
算
結
果
が
得
ら
れ

た
。
11
年
は
２
・
５
兆
円
の
た
め
３
年

間
の
合
計
で
は
11
・
４
兆
円
と
な
る
。

こ
れ
は
11
年
６
月
に
政
府
が
発
表
し
た

被
災
額
見
通
し
（
約
16
・
９
兆
円
）
の

３
分
の
２
に
相
当
す
る
。
そ
し
て
、
こ

れ
ら
の
復
興
需
要
と
し
て
生
じ
た
財
・

サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し
た
企
業
や
家
計
が

得
た
所
得
に
よ
っ
て
追
加
的
な
消
費
需

要
が
発
生
し
、
そ
れ
が
ま
た
所
得
を
作

り
出
す
効
果（
い
わ
ゆ
る「
乗
数
効
果
」）

を
加
味
す
る
と
、
２
０
１
１
年
は
１
・
２

％
、
12
年
は
２
・
４
％
、
13
年
は
１
・
８

％
も
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
押
し
上
げ
た
計
算

に
な
る＊
２

。
逆
に
言
え
ば
、
残
り
約
５
兆

円
の
復
興
需
要
が
２
０
１
４
年
と
15
年

に
生
じ
、
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
１
％
前
後
押

し
上
げ
続
け
る
可
能
性
が
あ
る
。
た
だ

し
、
16
年
に
は
そ
う
し
た
効
果
は
小
さ

く
な
り
成
長
率
は
鈍
化
す
る
だ
ろ
う
。

　

一
方
、
海
外
需
要
面
で
は
、
図
表
3

に
示
し
た
よ
う
に
２
０
１
２
年
は
尖
閣

諸
島
の
領
有
権
問
題
の
表
面
化
に
よ
っ

て
中
国
向
け
輸
出
が
大
幅
に
減
少
し
、

実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
増
加
の
足
を
引
っ
張
っ

た
（
輸
出
か
ら
輸
入
を
引
い
た
純
輸
出

が
12
年
の
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
を
押
し
下
げ
た

度
合
い
〈
寄
与
度
〉
は
▲
０
・
８
％
）。

し
か
し
、
中
国
向
け
輸
出
は
そ
の
後
回

復
し
、
13
年
の
純
輸
出
の
マ
イ
ナ
ス
幅

は
▲
０
・
１
％
ま
で
縮
小
す
る
見
込
み

で
あ
る
。
今
後
の
世
界
経
済
は
、
ア
メ

リ
カ
が
少
し
ず
つ
回
復
の
度
合
い
を
強

め
、
中
国
も
政
府
主
導
の
刺
激
策
に
よ

っ
て
現
状
程
度
の
成
長
が
続
く
こ
と
が

予
想
さ
れ
て
い
る
。

　

こ
の
た
め
、
２
０
１
３
年
の
実
質
Ｇ

Ｄ
Ｐ
は
前
年
比
１
・
８
％
の
増
加
と
な

り
、
14
年
と
15
年
も
２
％
近
い
増
加
が

新年経済展望

データ出所：内閣府、家計調査、国土交通省ほか

図表 1　被災地の復興需要とその他地域との比較
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が求められているス力を創造し続けるこス力を創造し続けることが求ス力を創造し続けること力を創 けることがが求め造 続スス力力を創を創造創造しし続続けるけるるこことがとがが求が求められている求めめらられてれてているいる。る。

　昨年のわが国経済は輸出の回復に復興需要増等が加わり２％近い増加が見込まれ、本年と来年も同程度の
成長が期待できそうである。しかし、その後は復興需要の一巡等から成長率が鈍化する可能性がある。
　このように当面の景気に大きな不安はないが、これに甘んじることなく世界経済をリードする強い商品・サービ
ス力を創造し続けることが求められている。
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2014年以降の日本経済の見通し



期
待
で
き
そ
う
で
あ
る
。
た
だ
し
、
翌

16
年
に
は
復
興
需
要
や
輸
出
の
増
勢
が

一
服
し
成
長
率
が
０
・
８
％
前
後
ま
で

鈍
化
す
る
可
能
性
が
あ
る
。

国
内
の
デ
フ
レ
傾
向
は

今
後
も
続
く

　

こ
の
間
、
物
価
は
バ
ブ
ル
崩
壊
後
ほ

ぼ
一
貫
し
て
下
落
傾
向
を
た
ど
っ
て
き

た
。
こ
う
し
た
物
価
下
落
の
背
景
に
は

国
内
所
得
の
減
少
に
伴
う
需
要
の
減
少

が
あ
っ
た
。
な
ぜ
国
内
所
得
が
減
少
し

続
け
た
か
と
い
う
と
、
主
な
原
因
は
二

つ
あ
っ
た
。
一
つ
は
地
価
や
株
価
等
の

資
産
価
格
が
大
幅
に
下
落
し
た
こ
と
で

あ
る
。
も
う
一
つ
は
輸
出
競
争
力
の
低

下
や
輸
入
価
格
の
上
昇
に
よ
っ
て
所
得

が
海
外
に
流
出
し
続
け
た
こ
と
で
あ
る

（
い
わ
ゆ
る
「
交
易
条
件
の
悪
化
」）。
か

つ
て
は
わ
が
国
最
大
の
輸
出
産
業
で
あ

っ
た
電
気
機
械
メ
ー
カ
ー
が
新
興
国
の

安
い
賃
金
と
新
し
い
設
備
に
対
抗
で
き

ず
競
争
力
を
失
い
収
益
悪
化
を
余
儀
な

く
さ
れ
、
そ
れ
が
わ
が
国
の
所
得
と
需

要
の
減
少
を
も
た
ら
し
た＊
３

。
大
震
災
後

は
高
値
の
天
然
ガ
ス
を
購
入
せ
ざ
る
を

え
な
く
な
り
、
そ
れ
が
輸
入
価
格
の
上

昇
を
招
き
、
こ
の
面
か
ら
も
所
得
の
流

出
に
伴
う
需
要
の
減
少
を
余
儀
な
く
さ

れ
、物
価
下
落
の
原
因
と
な
っ
て
き
た
。

　

し
か
し
、
最
近
で
は
株
価
を
中
心
に

資
産
価
格
が
持
ち
直
し
つ
つ
あ
り
、
ま

た
、
現
地
の
輸
出
入
物
価
が
横
ば
い
圏

内
に
あ
る
た
め
輸
出
物
価
を
輸
入
物
価

で
割
っ
た
交
易
条
件
悪
化
の
度
合
い
も

小
幅
に
と
ど
ま
り
、
そ
の
結
果
、
需
要

減
少
を
原
因
と
す
る

デ
フ
レ
圧
力
は
弱
ま

っ
て
き
て
い
る
。
そ

う
し
た
な
か
、
昨
年

後
半
か
ら
の
円
高
修

正
に
よ
っ
て
輸
出
入

物
価
が
上
昇
し
て
い

る
た
め
、
図
表
4
に

示
し
た
よ
う
に
輸
入

物
価
を
含
め
た
総
需

要
デ
フ
レ
ー
タ
（
＝

Ｇ
Ｄ
Ｐ
デ
フ
レ
ー
タ

＋
輸
入
デ
フ
レ
ー

タ
）
は
上
昇
傾
向
に

あ
り
、
今
後
も
そ
う
し
た
傾
向
は
続
く

可
能
性
が
あ
る
。

　

し
か
し
、
輸
入
物
価
を
除
い
た
Ｇ
Ｄ

Ｐ
デ
フ
レ
ー
タ
が
基
調
と
し
て
プ
ラ
ス

に
転
じ
る
可
能
性
は
小
さ
い
。
本
年
４

月
に
消
費
税
率
が
現
在
の
５
％
か
ら
８

％
に
、
来
年
10
月
に
10
％
に
引
き
上
げ

ら
れ
る
と
、
そ
れ
に
よ
っ
て
Ｇ
Ｄ
Ｐ
デ

フ
レ
ー
タ
は
上
昇
す
る
が
、
消
費
税
率

の
上
昇
分
を
除
け
ば
緩
や
か
な
マ
イ
ナ

ス
状
態
が
続
く
も
の
と
思
わ
れ
る
。

　

な
お
、
賃
金
の
上
昇
に
よ
っ
て
国
内

物
価
を
引
き
上
げ
る
必
要
が
あ
る
と
の

意
見
が
あ
る
が
、
賃
金
上
昇
に
よ
っ
て

国
内
物
価
が
上
昇
す
る
可
能
性
は
小
さ

い
も
の
と
思
わ
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
賞

与
は
と
も
か
く
、
一
度
引
き
上
げ
た
ら

＊
1　

公
共
投
資
の
復
興
需
要
は
国
土
交
通
省
発

表
の
建
設
工
事
受
注
動
態
統
計
調
査
に
あ
る
公
共

機
関
か
ら
の
受
注
工
事
額
、
住
宅
投
資
は
着
工
新

設
住
宅
戸
数
、
個
人
消
費
は
家
計
調
査
等
を
用
い

て
推
計
。
政
府
消
費
は
実
質
ベ
ー
ス
の
政
府
最
終

消
費
支
出
の
伸
び
が
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
の
伸
び
を
上
回

っ
て
い
る
部
分
を
復
興
需
要
と
仮
定
し
た
。

＊
２　
「
乗
数
効
果
」
は
投
資
が
１
単
位
増
加
し

た
と
き
、
そ
れ
が
乗
数
的
な
効
果
を
も
た
ら
す
効

果
で
、
最
終
的
に
は
約
２
・
５
倍
の
需
要
増
加
が

考
え
ら
れ
る
。
公
共
投
資
で
は
多
く
の
場
合
原
資

が
税
金
で
徴
収
さ
れ
る
た
め
プ
ラ
ス
効
果
と
税
金

徴
求
の
マ
イ
ナ
ス
効
果
が
同
時
に
発
生
す
る
の
で

「
乗
数
効
果
」
を
数
値
で
確
認
す
る
の
は
難
し
い
。

し
か
し
、
復
興
需
要
は
単
独
で
発
生
す
る
た
め
前

記
の
よ
う
な
「
乗
数
効
果
」
が
考
え
ら
れ
る
わ
け

で
あ
る
。

＊
3　

デ
フ
レ
の
原
因
に
つ
い
て
はFINANCIAL 
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拙
稿
「
デ
フ

レ
の
実
態
と
そ
の
原
因
」
を
参
照
願
い
た
い
。

Ｕ
Ｒ
Ｌ
は
、http://w

w
w
.kyotobank.co.jp/

houjin/report/pdf/201305_02.pdf

データ出所：内閣府、財務省、日本銀行、IMFほか

図表 2　復興需要の試算 （前年比寄与度、％）

今　　回 （参考）阪神大震災時
2011年 2012年 2013年 1995、1996年の2年間

個人消費 － 0.28 － ▲0.01
住宅投資 － 0.03 0.03 0.11
設備投資 － 0.14 － 0.07
公共投資 0.14 0.06 0.24 0.26
政府消費 0.37 0.46 0.45 0.47
復興需要
合　　計

0.50
（2.5兆円）

0.97
（5.0兆円）

0.72
（3.8兆円）

0.91
（4.6兆円）

データ出所：内閣府、家計調査、国土交通省ほか
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図表 3　実質GDPの実績と見通し

（注）GDPデフレータ＝名目GDP÷実質GDP。総需要デフレータ＝
名目総需要÷実質総需要。名目総需要＝名目GDP＋名目輸入。
実質総需要＝実質GDP＋実質輸入。

データ出所：内閣府
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図表 4　GDPデフレータと総需要デフレータ等の動き



元
に
戻
す
こ
と
が
難
し
い
賃
金
を
引
き

上
げ
て
も
経
営
に
支
障
が
な
い
と
考
え

て
い
る
企
業
経
営
者
は
そ
れ
ほ
ど
多
く

な
い
と
み
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

為
替
市
場
で
は

緩
や
か
な
円
安
が
続
く

　

次
に
円
レ
ー
ト
に
つ
い
て
み
る
と
、

図
表
5
に
あ
る
よ
う
に
、
２
０
１
２
年

後
半
ま
で
続
い
た
円
高
は
、
そ
の
後
円

安
に
転
じ
て
い
る
。
円
安
の
原
因
は
二

つ
あ
っ
た
。
一
つ
は
、
電
気
機
械
等
の

現
地
価
格
が
下
落
を
続
け
た
こ
と
で
あ

る
。
も
う
一
つ
は
、「
米
日
の
金
利
差
」

が
拡
大
し
、
円
売
り
・
ド
ル
買
い
が
進

ん
だ
こ
と
で
あ
る＊
４

。
幸
い
、
約
２
年
間

に
わ
た
っ
て
低
下
し
続
け
て
き
た
ド
ル

建
て
輸
出
物
価
は
こ
の
と
こ
ろ
下
げ
止

ま
っ
て
い
る
。
こ
れ
に
は
、
電
気
機
械

メ
ー
カ
ー
が
現
地
に
お
け
る
輸
出
価
格

の
引
き
下
げ
に
よ
っ
て
輸
出
数
量
を
増

加
さ
せ
よ
う
と
す
る
従
来
の
経
営
方
針

を
見
直
し
、
収
益
強
化
に
取
り
組
み
つ

つ
あ
る
こ
と
が
影
響
し
て
い
る
。

　

一
方
、
ア
メ
リ
カ
経
済
の
回
復
に
よ

り
今
後
も
ア
メ
リ
カ
の
長
期
債
利
回
は

上
昇
す
る
が
、
わ
が
国
の
長
期
債
利
回

は
わ
ず
か
な
上
昇
に
と
ど
ま
る
も
の
と

思
わ
れ
る
。
し
た
が
っ
て
、今
後
も「
米

日
の
金
利
差
」
の
拡
大
を
主
因
に
緩
や

か
な
円
安
が
続
き
、
２
０
１
４
年
末
に

は
１
０
６
円
／
ド
ル
、
15
年
末
に
は
１

０
８
円
／
ド
ル
、
16
年
末
に
は
１
１
０

円
／
ド
ル
前
後
ま
で
円
レ
ー
ト
は
下
落

す
る
可
能
性
が
あ
る
（
た
だ
し
、
円
レ

ー
ト
は
平
均
す
る
と
１
年
間
で
約
12
円

／
ド
ル
も
上
下
に
変
動
す
る
た
め
、
３

年
先
を
展
望
し
た
場
合
に
は
か
な
り
の

バ
イ
ア
ス
が
あ
る
こ
と
に
注
意
が
必
要

で
あ
る
）。

株
価
は
上
昇
の
可
能
性

　

次
に
、
株
価
の
先
行
き
に
つ
い
て
考

え
て
み
た
。
株
価
は
こ
の
と
こ
ろ
上
昇

を
み
て
い
る
が
、
図
表
6
に
示
し
た
よ

う
に
、
株
価
と
相
関
の
高
い
名
目
総
需

要
（
＝
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
＋
名
目
輸
入
）
の

予
測
値
を
使
っ
て
先
行
き
の
株
価
（
日

経
平
均
）
を
試
算
す
る
と
、
ア
ッ
プ
ダ

ウ
ン
は
あ
る
が
均
し
て
み
れ
ば
上
昇
を

続
け
、
16
年
末
に
は
18
・
８
千
円
ま
で

上
昇
す
る
と
の
計
算
結
果
が
得
ら
れ
た

（
株
価
に
つ
い
て
も
平
均
す
る
と
１
年

間
で
約
３
・
０
千
円
も
上
下
に
変
動
す

る
た
め
、
こ
の
試
算
結
果
は
か
な
り
幅

を
も
っ
て
捉
え
る
必
要
が
あ
る
）。

　

と
こ
ろ
で
、
な
ぜ
株
価
は
名
目
Ｇ
Ｄ

Ｐ
で
は
な
く
、
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
名
目
輸

入
を
加
え
た
名
目
総
需
要
と
の
相
関
が

高
い
か
と
い
う
と
、
以
下
の
理
由
が
考

え
ら
れ
る
。
そ
れ
は
、
投
資
家
は
１
〜

２
四
半
期
先
の
企
業
業
績
を
予
測
し
て

株
式
を
購
入
す
る
。
投
資
家
が
最
も
関

心
の
あ
る
企
業
業
績
は
収
益
で
あ
る
が
、

決
算
が
発
表
さ
れ
る
ま
で
正
確
な
数
値

は
わ
か
ら
な
い
。
そ
こ
で
投
資
家
は
さ

ま
ざ
ま
な
情
報
を
元
に
収
益
を
予
測
す

る
こ
と
に
な
る
が
、
最
も
入
手
し
や
す

い
情
報
は
売
上
高
で
あ
る
。と
こ
ろ
が
、

売
上
高
に
は
輸
入
コ
ス
ト
が
含
ま
れ
て

い
る
の
で
、
輸
入
物
価
が
変
化
す
れ
ば

そ
れ
に
つ
れ
て
変
化
す
る
。

　

そ
し
て
、
こ
う
し
た
関
係
を
Ｇ
Ｄ
Ｐ

統
計
で
考
え
る
と
、
企
業
収
益
に
近
い

の
は
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
、
売
上
高
に
近
い
の

は
名
目
総
需
要
で
あ
る
。
こ
の
た
め
、

株
価
は
名
目
Ｇ
Ｄ
Ｐ
で
は
な
く
、
名
目

Ｇ
Ｄ
Ｐ
に
名
目
輸
入
を
加
え
た
名
目
総

需
要
と
の
関
係
の
方
が
密
接
に
な
っ
て

い
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

長
期
債
利
回
は
小
幅
上
昇

　

最
後
に
10
年
物
長
期
債
の
利
回
に
つ

い
て
考
え
て
み
た
。結
論
か
ら
言
う
と
、

長
期
債
利
回
は
、
図
表
7
に
あ
る
よ
う

に
年
間
０
・
１
％
程
度
と
わ
ず
か
で
は

図表 5　円レートの見通し
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データ出所：内閣府、日本銀行

（注）円レートの回帰式（重回帰式）　　　　決定係数0.961
係数 ｔ値

円建て輸入金額（2005年＝100） 
ドル建て輸出金額（2005年＝100）
米日の金利差（％、米10年債－日本10年債）

0.513
▲0.605
12.094

11.1
▲ 12.1
14.1

固定値 86.027 18.8



あ
る
が
上
昇
し
続
け
る
も
の
と
思
わ
れ

る
。
理
由
は
、
景
気
回
復
に
よ
っ
て
資

金
需
要
が
強
ま
る
た
め
で
あ
る
が
、
上

昇
幅
は
か
な
り
小
さ
い
。
な
ぜ
な
ら
、

実
体
経
済
面
か
ら
は
も
う
少
し
上
昇
し

て
も
不
思
議
は
な
い
が
、
デ
フ
レ
脱
却

を
標
榜
し
た
金
融
緩
和
が
今
後
も
維
持

さ
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

こ
う
し
た
事
情
は
、
同
図
下
段
の
数

値
か
ら
も
確
認
で
き
る
。こ
の
図
は
、実

際
の
長
期
債
利
回
と
推
計
値
の
差
（
長

期
債
利
回
の
推
計
誤
差
ｅ

ｆ
）
を
、

先
に
み
た
株
式
市
場
に
お
け
る
実
際
の

株
価
と
推
計
値
の
差
（
株
価
の
推
計
誤

差
ｃ

ｄ
）
と
並
べ
た
も
の
で
あ
る
。

両
者
が
こ
れ
ま
で
ほ
と
ん
ど
同
じ
よ
う

に
変
化
し
て
き
た
姿
が
見
て
取
れ
る
。

こ
の
こ
と
は
、
経
済
が
活
発
化
し
楽
観

的
な
ム
ー
ド
が
広
が
る
と
、
株
価
と
債

券
利
回
が
と
も
に
経
済
実
態
を
超
え
て

上
昇
し
、
悲
観
的
に
な
る
と
経
済
実
態

を
超
え
て
下
落
し
て
き
た
こ
と
を
示
し

て
い
る
。
ち
な
み
に
、
こ
れ
ら
の
値
が

プ
ラ
ス
に
な
っ
た
の
は
、
い
ざ
な
み
景

気
や
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
の
世
界
同

時
不
況
期
な
ど
で
あ
っ
た
。
い
ざ
な
み

景
気
の
と
き
に
プ
ラ
ス
に
な
っ
た
の
は

経
済
の
実
態
を
超
え
て
株
価
や
債
券
利

回
が
大
き
く
上
昇
し
た
た
め
、
世
界
同

時
不
況
期
に
プ
ラ
ス
に
な
っ
た
の
は
実

体
経
済
が
悪
化
し
た
ほ
ど
に
は
株
価
や

債
券
利
回
が
下
落
し
な
か
っ
た
た
め
、

と
考
え
ら
れ
る
。
逆
に
、
こ
れ
ら
の
値

が
マ
イ
ナ
ス
に
な
っ
た
の
は
、
ア
メ
リ

カ
で
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン
問
題
が
発

覚
し
た
時
期
と
２
０
１
１
〜
12
年
の
円

高
が
進
行
し
た
時
期
な
ど
で
あ
っ
た
。

こ
れ
ら
の
時
期
に
景
気
マ
イ
ン
ド
が
実

態
経
済
を
超
え
て
悪
化
し
た
可
能
性
が

あ
る
。

　

と
こ
ろ
が
、
最
近
の
両
者
は
逆
の
動

き
に
な
っ
て
い
る
。
株
式
市
場
で
は
実

績
値
と
推
計
値
の
差
は
プ
ラ
ス
に
転
じ
、

市
場
関
係
者
が
楽
観
的
に
な
っ
て
い
る
。

一
方
、
長
期
債
市
場
で
は
実
績
値
と
推

計
値
の
差
は
▲
０
・
４
％
と
マ
イ
ナ
ス

の
ま
ま
で
あ
る
。
こ
れ
は
、
実
体
経
済

は
改
善
に
向
か
っ
て
い
る
の
で
債
券
利

回
が
上
昇
し
て
も
不
思
議
は
な
い
が
、

今
後
も
金
融
緩
和
が
続
く
と
債
券
市
場

の
関
係
者
が
予
想
し
て
い
る
た
め
と
考

え
ら
れ
る
。

　

い
ず
れ
に
し
て
も
、
わ
が
国
経
済
の

デ
フ
レ
は
循
環
的
な
要
因
に
よ
る
も
の

で
は
な
く
構
造
的
な
要
因
に
よ
る
も
の

で
、
そ
の
解
決
の
た
め
に
は
輸
出
価
格

を
引
き
上
げ
て
も
競
争
力
を
保
持
で
き

る
商
品
力
・
サ
ー
ビ
ス
力
の
強
化
と
、

創
エ
ネ
・
省
エ
ネ
・
節
エ
ネ
型
の
輸
入

構
造
へ
の
転
換
が
不
可
欠
で
あ
る
。
今

後
２
〜
３
年
は
景
気
が
良
い
方
向
に
向

か
う
と
し
て
も
、
そ
れ
に
甘
ん
じ
る
こ

と
な
く
企
業
体
質
を
強
化
し
高
め
て
い

く
努
力
が
強
く
求
め
ら
れ
て
い
る
。

（
㈱
京
都
総
合
経
済
研
究
所

東
京
経
済
調
査
部
長　

村
山
晴
彦
）

＊
4　

為
替
レ
ー
ト
の
変
動
要
因
に
つ
い
て
は
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拙
稿
「
為
替
レ
ー
ト
の
変
動
要
因
と
そ
の
影
響
」

を
参
照
願
い
た
い
。

Ｕ
Ｒ
Ｌ
は
、http://w

w
w
.kyotobank.co.jp/

houjin/report/pdf/201311_02.pdf

図表 7　長期債利回の見通し
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図表 6　株価の見通し
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（注）株価＝1四半期前の名目総需要×122.35－57,259
相関係数0.876（なお、説明変数を名目GDPとしたときの相関
係数は0.714）

データ出所：内閣府、日本経済新聞社

（注）名目GDPから推計される長期債利回＝当期の名目GDP×
0.0127－4.994、相関係数　0.593

データ出所：内閣府、日本銀行


