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主任研究員 浦野 愛理

（注）季節調整値、物価の見通しは「上昇する」の割合（原数値）
（出所）内閣府

▽消費者マインド

日本経済

（出所）厚生労働省

▽賃金動向

賃金：8月の名目賃金は前年比＋3.0％（7月同＋3.4％）と上昇率が縮小。6～7月のボーナス期を過
ぎて特別給与（同＋2.7％、7月は同＋6.6％）の押し上げ効果が剥落したことが主因。一方、賃上げ
を反映し、所定内給与は同＋3.0％（7月同＋2.4％）と上昇率が拡大した。なお、物価変動の影響を
除いた実質賃金は同▲0.6％と3カ月ぶりの前年割れ。ただし、賃上げの定着で名目賃金の上昇が保
たれることに加え、政府の物価抑制策が時限的に効果を表し、実質賃金は当面改善する見通し。

消費：8月の実質消費支出は前年比▲1.9％（7月同＋0.1％）と2カ月ぶりに減少。台風の影響など
で自動車購入が大幅に減少したことが主因。9月は消費者態度指数が前月差＋0.2とやや上昇した一
方、景気ウォッチャー調査における家計関連の現状判断DIは47.0（前月差▲2.0）、先行き判断DI
は49.3（同▲0.9）と、消費関連指標は強弱混在。賃上げを好感する声がみられる一方、残暑による
秋物商材の不振や物価高による節約志向を指摘する声もあり、先行きには不透明感。

（DI） （割合、％）（前年比、％）
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米国経済 主任研究員 清水 拓也

消費者物価指数（CPI）：9月は前年比で+2.4%（8月同+2.5%）と上昇率が縮小した。エネル
ギー関連品目が押し下げ方向に寄与したためで、変動の大きいエネルギー、食品を除いたコアCPIは
前年比+3.3%（8月+3.2%）と、上昇率は逆に拡大した。コアCPIでは財価格の押し下げ寄与が弱
まった一方、サービス価格の上昇ペースはインフレ再燃の懸念があった24年1～3月期と比べ鈍化し
たとはいえ、依然高めでの推移。

失業保険：新規失業保険申請件数は10/5終了週に25.8万件（前週差+3.3万人）、その前週（9/28
終了週）時点の継続受給者数は186.1万件（前週比+4.2万人）と共に顕著に増加した。上振れの一
因として、9月末に米南部に上陸した大型ハリケーン「へリーン」や、米航空機製造大手の労働者に
よるストライキの影響が指摘されており、実際に関連州においては申請件数の急増が確認された。
こうした一時的要因は少なくとも数週間にわたり失業保険統計に影響を及ぼす公算が大きい。

（注）申請件数は常設の州プログラムのみを計上。
（出所）米労働省

▽失業保険

（出所）米商務省より丸紅経済研究所作成

▽消費者物価指数（CPI）

（千件） （千件）（前年比%、寄与度%ポイント）
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ドイツ

ユーロ圏（20カ国）

欧州経済（ドイツ） 研究主幹 榎本 裕洋

（出所）ドイツ経済省

▽ドイツ政府経済見通し（24年10月9日）

（出所）EUROSTAT、ドイツ経済省

▽ドイツ・ユーロ圏の実質GDP成長率推移

ドイツ政府は24年成長率予測を▲0.2%に下方修正：10/9、ドイツ経済省は24年の実質GDP成長率
予測を従来の+0.3%から▲0.2%へ下方修正。24年はドイツがG7で唯一2年連続のマイナス成長と
なる可能性が高まった。下方修正の主因は、24年後半に期待された景気回復が実現しないこと。ド
イツ政府は、人口動態の変化、競争上の困難な立場、地経学的分断といった構造的要因に加え、内
外の需要低迷継続や過去の金融引締めなど、経済的要因も経済発展の重しとなっていると説明した。

政策進展を前提に25年+1.1%、26年+1.6%：ドイツ政府は24～25年の変わり目の景気底打ち、
25年+1.1%、26年+1.6%の成長率を予測。その理由としてインフレ率低下、実質所得増加、金利
低下による個人消費・投資の回復や外需増（工業製品）、構造的問題解決のための政策（投資イン
センティブ強化、高齢従業員の労働インセンティブ向上、海外熟練労働者誘致、官僚主義抑制、製
造業に対する電気税の恒久減税、エネルギー集約型企業に対する電力価格補償延長）の進展を列挙。

（特記事項がなければ前年比、％）（前年比、%）

ドイツ政府予測
（24/10/9）

23年 24年 25年 26年

実質GDP成長率 ▲0.3 ▲0.2 1.1 1.6

個人消費 ▲0.4 0.2 1.0 1.2

総固定資本形成 ▲1.2 ▲3.4 0.7 3.5

在庫（寄与度％） 0.1 ▲0.4 0.2 0.0

輸出 ▲0.3 ▲0.1 1.7 2.8

輸入 ▲0.6 ▲1.2 1.9 3.1

純輸出（寄与度％） 0.1 0.4 0.0 0.0

消費者物価 5.9 2.2 2.0 1.9

中国経済 上席主任研究員 李 雪連

（出所）中国の民間調査機関Windまとめ 2024年10月9日時点

2024年中国経済見通し（Windまとめ）

（出所）中国政府公表資料より丸紅経済研究所作成

▽主な景気対策（9月下旬公表）

景気対策：中国政府は9月下旬、景気刺激策として、金融緩和、住宅支援策、株価支持策を一段と強
化した。主な対策として、預金準備率（市中銀行が預託を受けた預金残高に対し、中央銀行への預
け入れを義務付けられる準備金の比率）の引き下げを通じた流動性の供給、主要株主による株式の
買い増しや企業の自社株買いなどに対する資金援助、既存住宅ローン金利の引き下げを通じた家計
の金利負担の軽減、住宅ローンの頭金比率の引き下げや住宅購入における戸籍地制限の緩和による
住宅需要の喚起が挙げられる。また、近日中の追加的な財政出動も示唆したが、詳細は依然示さず。

今後の見通し：足元の景気減速を受け、中国の民間調査機関がまとめた2024年の経済見通しが前年
比+4.8%と、政府目標（同+5.0%）割れを織り込み始めている。中国政府は直近の会合で政府目標
の達成を目指すとしており、そのためには2～3兆元の財政出動が必要とみられている。しかし、景
気減速に伴う歳入の目減りを背景に公債の発行に頼らざるを得ず、難しいかじ取りが迫られている。

指標名（前年比、％） 2022 2023 2024F

実質GDP成長率 +3.0 +5.2 +4.8 

消費者物価指数（CPI） +2.0 +0.2 +0.5 

鉱工業生産 +3.6 +4.6 +5.5 

固定資産投資 +5.1 +3.0 +3.7 

うち、製造業 +9.1 +6.5 +8.4 

インフラ建設 +9.4 +8.2 +7.7 

不動産開発 -10.0 -9.6 -9.6 

社会消費財小売総額 -0.2 +7.2 +3.5 

輸出 +5.6 -4.7 +4.8 

人民元建て貸出 +11.1 +10.6 +8.7 

最優遇貸出金利（LPR）1年物（％） +3.7 +3.5 +3.3 

人民元為替レート（元/ドル） +7.0 +7.1 +7.0 

主な景気テコ入れ策

金融
政策

• 預金準備率：0.5%ポイント引き下げ（流動性+1兆元相当）、
年内0.25～0.5%ポイントの追加引き下げの可能性も示唆

• 7日物リバースレポ金利：0.2%ポイント引き下げ

株価
支持策

• 証券・基金・保険会社の保有資産を中央銀行保有の国債と交換、
流動性を株式投資に充当。規模は5千億元、2～3回継続も示唆

• 株式の保有拡大・自社株買い向けの再貸付支援：3千億元
• 資本市場への中長期資金の流入を促進する
• 上場企業のM＆A・再編を支援する

住宅
支援策

• 既存住宅ローン金利：平均で0.5%ポイント引き下げ、対象は5
千万世帯、年平均で金利負担を1,500億元削減

• 住宅ローンの頭金比率：2軒目：25%→15％に引き下げる
• 土地在庫：地方専項債を利用して住宅開発企業の土地在庫の買
い取りを支援。必要な場合、人民銀行の再貸付支援を適用

• ホワイトリスト（優良案件）：1～9月累計で1.43兆元に及び、
400万戸の完工・引き渡しを支援

財政
政策

• 超長期特別国債や地方政府債を一段と活用し、必要な財政支出
を保証する
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〒100-8088 東京都千代田区大手町一丁目4番2号
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（免責事項）

• 本資料は公開情報に基づいて作成されていますが、当社はその正確性、相当性、完全性を保証するものではありません。

• 本資料に従って決断した行為に起因する利害得失はその行為者自身に帰属するもので、当社は何らの責任を負うものではありません。

• 本資料に掲載している内容は予告なしに変更することがあります。
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