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2018 2019

10-12 1-3 4-6 7-9 10-12
実質GDP 0.5 0.6 0.5 0.1 -1.6 
民需 0.9 0.2 0.4 0.2 -2.2 

個人消費 0.2 0.0 0.3 0.2 -1.6 
民間住宅 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 
設備投資 0.7 -0.1 0.1 0.1 -0.6 
民間在庫 0.0 0.2 -0.1 -0.2 0.1

公需 0.1 0.0 0.4 0.2 0.1
政府消費 0.1 -0.1 0.3 0.1 0.0
公共投資 -0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
公的在庫 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

外需 -0.4 0.5 -0.3 -0.3 0.5
輸出 0.3 -0.4 0.1 -0.1 0.0
輸入 -0.7 0.8 -0.4 -0.1 0.5

前期比
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2020/2/17

○概況

りそなホールディングス 市場企画部

10-12月期GDPは前期比▲1.6％と5四半期ぶりのマイナス
成長

設備投資、個人消費が増税前の駆け込み需要の反動等で、
大きく落ち込んだ

GDPデフレーターは前年同期比+1.3%

 2019年10-12月期実質GDP1次速報値は、前期比▲1.6％（年率
▲6.3％）と5四半期ぶりのマイナス。市場予想（前期比▲1.0％、年率
▲3.8％）を大きく上回るマイナス幅となった。

 内訳は内需の弱さが目立つ。個人消費が同▲2.9％と消費増税前の駆け
込みの反動や台風、暖冬の影響もあり、市場予想（同▲2.0％）を上回
るマイナス幅。設備投資も同▲3.7％と市場予想（同▲1.6％）を大きく
上回るマイナス幅となった。

 一方、外需（輸出-輸入）がプラス寄与。輸入が前期比▲2.6％と消費
増税前の駆け込み需要の反動や内需の低迷で押し下げられたことが主因。
米中通商交渉の不透明感から、輸出は前期比▲0.1％と2四半期連続の
マイナスとなっており、低調であった。

 GDPデフレーターは前年同期比＋1.3％と4四半期連続で上昇。

 2014年の消費増税時には増税前の1-3月期の個人消費が+2.0％となっ
た一方、4-6月期に▲4.8％と反動減が目立った。今回の個人消費は、政
府の消費増税対策に一定程度の効果があったとみられるが、台風や暖冬
の影響が想定を上回ったと言える。

 1-3月期は新型肺炎の影響が注目される。2003年のSARSの局面と比較
して中国の日本経済に対する影響は増している。今後の日本経済は、訪
日外国人の減少がどの程度になるか、中国の工場操業停止がどの程度
続くかが焦点となろう。

【実質GDP成長率 需要項目別（前期比）】

【出所】内閣府、Bloomberg、IN情報センター

りそな 経済フラッシュ
（日本10-12月期GDP1次速報値）
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