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○概況

りそなホールディングス 市場企画部

【実質GDP成長率（季節調整済、年率）】

【実質GDP成長率寄与度（季節調整済、年率）】

【出所】米商務省、Haver Analytics

 1-3月期実質GDP成長率は前期比年率+3.2%
設備投資が大きく増加し市場予想に反して前期から伸びが拡大
 コアPCE価格指数は前期比年率＋1.7％と伸びが拡大

 2019年1-3月期実質GDP成長率は前期比年率＋3.2%となった（市場予想＋
2.3%、10-12月期＋2.2%）。尚、コアPCE価格指数は前期比年率＋1.3%と伸び
が縮小した（10-12月期＋1.8%）。

 個人消費は前期比年率＋1.2%（市場予想＋1.0%、10-12月期＋2.5%）と伸
びが縮小。耐久財（10-12月期+3.6%→1-3月期▲5.3%）は減少に転じ、非耐
久財（＋2.1%→＋1.7%）、サービス（＋2.4%→＋2.0%）はそれぞれ伸びが縮
小。米国の政府閉鎖の影響等により1-3月期の個人消費は伸び悩んだ。

 設備投資は前期比年率＋2.7%(10-12月期＋5.4%)と伸びが縮小。内訳をみると、
構築物（▲3.9%→▲0.8%）、知的財産（＋10.7%→＋8.6%）、機器（＋
6.6%→＋0.2%）となった。住宅投資は前期比年率▲2.8%（10-12月期
▲4.7%）と減少幅は縮小した。

 在庫は前期比年率ベースでの寄与度が+0.65%ポイント（10-12月期+0.11%ポイ
ント）とプラス寄与。

 輸出は前期比年率3.7%（10-12月期+1.8%）、輸入は▲4.4%（10-12月期
+0.5%）で外需はプラス寄与となった。

 政府支出は前期比年率＋2.4%（10-12月期▲0.4%）でプラスに転換。内訳は連
邦政府支出が0.0%（同+1.1%）、州・地方政府支出は+3.9%（同▲1.3％）。

 コアPCE価格指数（食品・エネルギーを除くベース）は＋1.3%（10-12月期
+1.8%）で伸びが縮小した。

 GDP成長率は予想を上回る結果となったものの、背景は在庫の増加と内需の伸び悩み
による輸入の減少によるところが大きい。実態は前期比年率+3.2％という数字ほどの好
内容とは言えず、割り引いてみる必要があるだろう。

りそな 経済フラッシュ
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4 2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1

実質GDP +2.2 +4.2 +3.4 +2.2 +3.2

個人消費 +0.4 +2.6 +2.4 +1.7 +0.8

設備投資 +1.5 +1.2 +0.4 +0.7 +0.4

構築物 +0.4 +0.4 ▲0.1 ▲0.1 ▲0.0

機器 +0.5 +0.3 +0.2 +0.4 +0.0

知的財産 +0.6 +0.5 +0.3 +0.5 +0.4

住宅投資 ▲0.1 ▲0.1 ▲0.1 ▲0.2 ▲0.1

在庫 +0.3 ▲1.2 +2.3 +0.1 +0.7

外需 ▲0.0 +1.2 ▲2.0 ▲0.1 +1.0

輸出 +0.4 +1.1 ▲0.6 +0.2 +0.5

輸入 ▲0.5 +0.1 ▲1.4 ▲0.3 +0.6

政府支出 +0.3 +0.4 +0.4 ▲0.1 +0.4


