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実質ＧＤＰ成長率の推移

民間最終消費支出 民間企業設備 その他民需 公需 外需

（資料）内閣府経済社会総合研究所「四半期別ＧＤＰ速報」

( )内は年率換算値

(注）1803までは当研究所による改定見込値、1804は予測値

予測

 

１. 2/14 に内閣府から公表される 2018 年 10-12 月期の実質 GDP は、前期比 0.3％（前期比年

率 1.3％）と 2 四半期ぶりのプラス成長になったと推計される。 

２. 外需寄与度は前期比▲0.3％（年率▲1.1％）と 3 四半期連続で成長率を押し下げたが、自

然災害の影響で 7-9 月期に減少した民間消費（前期比 0.6％）、設備投資（同 2.3％）が揃

って高い伸びとなり、国内需要が外需の落ち込みをカバーした。 

３. 設備投資は高水準の企業収益を背景に回復基調を続けているが、民間消費は 2017 年 4-6

月期から増加と減少を繰り返しており、基調としては緩やかな持ち直しにとどまってい

ると判断される。 

４. 名目 GDP は前期比 0.3％（前期比年率 1.4％）と 2 四半期ぶりの増加となるだろう。GDP

デフレーターは前期比 0.0％、前年比▲0.4％と予測する。 

５. 2018 年 10-12 月期は前期比年率 1％程度とされる潜在成長率を上回るプラス成長となっ

たが、自然災害の影響で大幅マイナス成長となった 7-9 月期の後としては物足りない伸

びにとどまった。景気は実勢として弱めの動きとなっており、年明け以降も停滞色の強

い状況が続く公算が大きい。海外経済の減速に伴う輸出の失速を起点として景気が後退

局面入りするリスクはここにきて高まっている。 
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●10-12 月期は年率 1.3％を予測～2 四半期ぶりのプラス成長～ 

2018 年 10-12 月期の実質 GDP は、前期比 0.3％（前期比年率 1.3％）と 2 四半期ぶりのプラス成

長になったと推計される1。 

外需寄与度は前期比▲0.3％（年率▲1.1％）と 3 四半期連続で成長率を押し下げたが、自然災害

の影響で 7-9 月期に減少した民間消費（前期比 0.6％）、設備投資（同 2.3％）が揃って高い伸びと

なり、国内需要が外需の落ち込みをカバーした。 

設備投資は高水準の企業収益を背景に回復基調を続けており、7-9 月期の落ち込みが一時的なも

のであったことが再確認されることになろう。一方、民間消費は 10-12 月期には高めの伸びとなる

可能性が高いが、2017 年 4-6 月期以降、増加と減少を繰り返しており、基調としては緩やかな持ち

直しにとどまっていると判断される。 

実質 GDP 成長率への寄与度（前期比）は、国内需要が 0.6％（うち民需 0.6％、公需▲0.0％）、外

需が▲0.3％と予測する。 

 

名目 GDP は前期比 0.3％（前期比年率 1.4％）と 2 四半期ぶりの増加となり、実質と同程度の伸

びとなるだろう。GDP デフレーターは前期比 0.0％（7-9 月期：同▲0.1％）、前年比▲0.4％（7-9 月

期：同▲0.3％）と予測する。国内需要デフレーターは前期比 0.3％の上昇となったが、輸出デフレ

ーターの伸び（前期比▲1.1％）が輸入デフレーターの伸び（同 0.2％）を下回ったことが GDP デフ

レーターを押し下げた。 

 

なお、2018 年（暦年）の実質 GDP 成長率は 0.7％（2017 年は 1.9％）、名目 GDP 成長率は 0.6％

（2017 年は 1.7％）となることが見込まれる。 

 

2018 年 10-12 月期は前期比年率 1％程度とされる潜在成長率を上回るプラス成長となったが、自

然災害の影響で大幅マイナス成長となった 7-9 月期の後としては物足りない伸びにとどまった。景

気は実勢として弱めの動きとなっており、年明け以降も停滞色の強い状況が続く公算が大きい。海

外経済の減速に伴う輸出の失速を起点として景気が後退局面入りするリスクはここにきて高まっ

ている。 

 

●主な需要項目の動向 

・民間消費～天候不順の影響がなくなり、高めの伸び～ 
 

民間消費は前期比 0.6％と 2 四半期ぶりの増加を予測する。 

7-9 月期は相次ぐ台風上陸による外出の手控えや生鮮野菜、エネルギー価格の高騰によって下押

しされたが、10-12 月期は天候が比較的落ち着いていたこと、生鮮野菜の価格高騰一服、ガソリン、

灯油価格の下落によって家計の実質購買力が上昇したことが、消費の増加に寄与した。 

                                                   
1 1/31 までに公表された経済指標をもとに予測している。今後公表される経済指標の結果によって予測値を修正する可

能性がある。 
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10-12 月期の消費関連指標を確認すると、「鉱工業指数」の消費財出荷指数は前期比▲0.5％（7-9

月期：同▲1.6％）と 2 四半期連続で低下したが、

「商業動態統計」の実質小売業販売額指数（小売

業販売額指数を消費者物価指数（財）で実質化）

は前期比 1.2％（7-9 月期：同 0.1％）と高めの伸

びとなった。業界統計をみると、外食産業売上高

が前期比 0.6％（7-9 月期：同 0.7％）と堅調を維

持したほか、百貨店売上高が前期比 0.3％（7-9 月

期：同▲2.1％）と小幅ながら 5 四半期ぶりの増加

となった。 

 

 

・住宅投資～2 四半期連続の増加～ 
 

住宅投資は前期比 1.9％と 2 四連続の増加を予

測する。 

新設住宅着工戸数（季節調整済・年率換算値）

は 2018 年 1-3 月期の 89.7 万戸から 4-6 月期に

96.6 万戸へと大幅に増加した後、90 万戸台半ば

の推移が続いている。利用関係別には、相続税

対策需要の一巡から貸家は弱い動きが続いてい

るが、持家、分譲住宅が持ち直している。2019

年 10 月に予定されている消費税率引き上げに

備えた駆け込み需要が押し上げに一定程度寄与

しているものとみられる。 
 

・民間設備投資～高水準の企業収益を背景に好調を維持～ 
 

民間設備投資は前期比 2.3％と 2 四半期ぶりの増加を予測する。 

設備投資の一致指標である投資財出荷（除く輸送機械）は 2018 年 7-9 月期の前期比▲1.5％の後、

10-12 月期は同 2.3％の増加となった。一方、機械投資の先行指標である機械受注（船舶・電力を除

く民需）は 2018 年 7-9 月期に前期比 0.9％と 5 四半期連続で増加した後、2018 年 10、11 月の平均

は 7-9 月期を▲4.2％下回っている。 

日銀短観 2018 年 12 月調査では、2018 年度の設備投資計画（含むソフトウェア、除く土地投資額）

が前年度比 11.6％（全規模・全産業）となり、12 月調査としては過去最高の伸びとなった。 

7-9 月期の設備投資は自然災害による供給制約の影響もあり前期比▲2.8％と大きく落ち込んだが、

10-12 月期はその反動もあり高い伸びになったとみられる。企業収益の大幅増加に伴う潤沢なキャ

ッシュフローを背景に設備投資は堅調を維持している。 
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2018年度

2017年12月調査までは調査対象企業見直し前の旧ベース

 
 

・公的固定資本形成～6 四半期連続の減少～ 
 

公的固定資本形成は前期比▲0.8％と 6 四半期連続の減少を予測する。 

公共工事の先行指標である公共工事請負金額は、2018 年 7-9 月期の前年比▲4.3％から 10-12 月期

には同 3.6％と増加に転じた。一方、公共工事

の進捗を反映する公共工事出来高（建設総合

統計）は、2018 年 7-9 月期に前年比▲2.9％と

2 四半期連続の減少となった後、10、11 月の

平均は前年比▲4.7％と減少幅が拡大した。 

災害からの復旧・復興を中心とした総額

9,356 億円の 2018 年度第一次補正予算

（2018/11/7 成立）による公共工事の押し上げ

効果が顕在化するのは 2019 年入り後となるだ

ろう。 

 

・外需～3 四半期連続のマイナス寄与～ 
 

外需寄与度は前期比▲0.3％（前期比年率▲1.1％）と 3 四半期連続のマイナスとなり、7-9 月期の

前期比▲0.1％からマイナス幅が拡大するだろう。財貨・サービスの輸出は前期比 1.4％と 2 四半期

ぶりに増加したが、供給制約の緩和や国内需要の持ち直しから、財貨・サービスの輸入が前期比

3.0％と輸入の伸びを上回ったことから、外需は成長率の押し下げ要因となった。 

10-12 月期の地域別輸出数量指数を季節調整値

（当研究所による試算値）でみると、米国向けが前

期比 3.8％（7-9 月期：同▲4.4％）、EU 向けが前期

比 5.3％（7-9 月：同▲2.4％）、アジア向けが前期比

▲1.5％（7-9 月期：同▲1.2％）、全体では前期比 0.6％

（7-9 月：同▲2.9％）となった。 

米国、EU 向けは高めの伸びとなったが、アジア

向けが 4 四半期連続で低下したため、全体では 2 四

半期ぶりの上昇となったものの、7-9 月期の落ち込
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みを取り戻すまでには至らなかった。アジア向けのうち景気減速が鮮明となっている中国向けが前

期比▲2.6％（7-9 月期：同▲2.7％）と大きく落ち込み、全体の足を引っ張る形となった。 

 

 

日本・月次ＧＤＰ 予測結果

［月次］ ［四半期］
→実績値による推計 実績見込← →予測

2018/7 2018/8 2018/9 2018/10 2018/11 2018/12 2018/4-6 2018/7-9 2018/10-12

実質ＧＤＰ 532,344 533,954 531,657 534,414 533,173 535,544 536,060 532,676 534,392

前期比年率 2.7% ▲2.5% 1.3%

前期比 ▲0.4% 0.3% ▲0.4% 0.5% ▲0.2% 0.4% 0.7% ▲0.6% 0.3%

前年同期比 1.1% 0.4% ▲1.2% 0.8% ▲0.6% ▲0.3% 1.4% 0.0% ▲0.0%

内需（寄与度） 534,126 535,298 532,954 536,956 536,469 538,689 536,921 534,150 537,386

前期比 ▲0.3% 0.2% ▲0.4% 0.8% ▲0.1% 0.4% 0.8% ▲0.5% 0.6%

前年同期比 1.3% 0.7% ▲1.1% 2.0% 0.1% ▲0.5% 1.0% 0.3% 0.5%

民需（寄与度） 401,472 403,513 401,237 405,417 404,873 406,092 404,528 402,074 405,461

前期比 ▲0.3% 0.4% ▲0.4% 0.8% ▲0.1% 0.2% 0.8% ▲0.5% 0.6%

前年同期比 0.6% 0.5% ▲0.1% 1.7% 0.5% ▲0.3% 1.1% 0.3% 0.6%

民間消費 299,540 300,892 299,934 301,557 301,751 302,566 300,442 300,122 301,958

前期比 ▲0.1% 0.5% ▲0.3% 0.5% 0.1% 0.3% 0.7% ▲0.1% 0.6%

前年同期比 0.8% 1.0% 0.1% 2.5% 0.6% ▲0.2% 0.1% 0.6% 0.9%

民間住宅投資 15,389 15,251 15,170 15,436 15,581 15,650 15,170 15,270 15,555

前期比 1.4% ▲0.9% ▲0.5% 1.8% 0.9% 0.4% ▲1.9% 0.7% 1.9%

前年同期比 ▲6.9% ▲6.7% ▲5.8% ▲1.9% ▲1.5% ▲0.9% ▲8.8% ▲6.4% ▲1.4%

民間設備投資 85,769 86,629 84,283 87,827 87,301 87,516 87,974 85,560 87,548

前期比 ▲1.8% 1.0% ▲2.7% 4.2% ▲0.6% 0.2% 2.9% ▲2.7% 2.3%

前年同期比 2.4% 1.0% 0.2% 4.5% 3.6% 1.1% 6.7% 1.2% 3.1%

民間在庫（寄与度） 773 739 1,849 596 239 358 938 1,120 398

前期比 ▲0.0% ▲0.0% 0.2% ▲0.2% ▲0.1% 0.0% 0.0% 0.0% ▲0.1%

前年同期比 0.0% 0.0% 0.0% ▲0.3% ▲0.3% ▲0.3% 0.3% 0.0% ▲0.3%

公需（寄与度） 132,658 131,789 131,722 131,543 131,601 132,602 132,399 132,081 131,930

前期比 0.1% ▲0.2% ▲0.0% ▲0.0% 0.0% 0.2% ▲0.0% ▲0.1% ▲0.0%

前年同期比 0.6% 0.2% ▲1.0% 0.3% ▲0.5% ▲0.2% ▲0.0% ▲0.1% ▲0.1%

政府消費 106,995 107,075 107,188 107,193 107,153 107,061 106,852 107,086 107,136

前期比 0.0% 0.1% 0.1% 0.0% ▲0.0% ▲0.1% 0.1% 0.2% 0.0%

前年同期比 4.0% 2.4% ▲4.1% 2.9% ▲1.1% ▲0.0% 0.6% 0.6% 0.6%

公的固定資本形成 25,725 24,775 24,595 24,411 24,508 25,602 25,562 25,031 24,840

前期比 1.4% ▲3.7% ▲0.7% ▲0.8% 0.4% 4.5% ▲0.6% ▲2.1% ▲0.8%

前年同期比 ▲2.6% ▲4.9% ▲3.5% ▲5.4% ▲4.5% ▲3.1% ▲3.1% ▲3.7% ▲4.3%

外需（寄与度） -2,295 -1,856 -1,810 -3,055 -3,808 -3,657 -1,451 -1,987 -3,507

前期比 ▲0.1% 0.1% 0.0% ▲0.2% ▲0.1% 0.0% ▲0.1% ▲0.1% ▲0.3%

前年同期比 ▲0.2% ▲0.4% ▲0.2% ▲1.1% ▲0.6% 0.2% 0.4% ▲0.3% ▲0.5%

財貨・ｻｰﾋﾞｽの輸出 93,647 94,424 89,495 94,711 93,729 93,086 93,688 92,522 93,842

前期比 0.3% 0.8% ▲5.2% 5.8% ▲1.0% ▲0.7% 0.5% ▲1.2% 1.4%

前年同期比 2.7% 5.7% ▲2.9% 5.1% 1.2% ▲2.4% 5.7% 1.8% 1.2%

財貨・ｻｰﾋﾞｽの輸入 95,942 96,280 91,304 97,766 97,538 96,743 95,139 94,509 97,349

前期比 0.9% 0.4% ▲5.2% 7.1% ▲0.2% ▲0.8% 1.4% ▲0.7% 3.0%

前年同期比 4.0% 7.7% ▲1.9% 11.6% 4.7% ▲3.5% 3.4% 3.3% 4.1%

 

 

 

（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。また、本誌は情

報提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものでもありません。 


