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日本・国内総生産（ＧＤＰ）成長率予測値 

 

2023年度予測 実質＋１．３％ （前回 ＋１．５％） 

 名目＋５．２％ （前回 ＋５．５％） 

   

2024年度予測 実質＋０．３％ （前回 ＋０．７％） 

 名目＋１．９％ （前回 ＋１．８％） 

   

2025年度予測 実質＋１．２％  

 名目＋２．１％  

※前回は 2023年 12 月 8 日時点の弊社予測値 

 

○ 実質ＧＤＰ成長率の見通しは、23年度が＋1.3％（23年 12月時点予測：＋1.5％）、24年度が＋

0.3％（同＋0.7％）、25年度が＋1.2％である。暦年では 2024年が＋0.1％（同＋0.5％）、2025

年が＋1.2％となる。23年 10-12月期の実質ＧＤＰ成長率が前回予測時点での見通しを下振れたこ

とや、24年１-３月期もマイナス成長が予想されることを受けて、23年度の成長率見通しを下方

修正した。また、23年度後半の景気下振れを受けて成長率のゲタが下がることに加え、内需の足

取りが想定以上に鈍い点を反映したことで、24年度も下方修正を行っている。25年度について

は、物価上昇の落ち着きや輸出の持ち直しを背景として、緩やかな景気回復を予想している。 

 

○ 23年 10-12月期の実質ＧＤＰは前期比年率▲0.4％と２四半期連続のマイナス成長となった。個人

消費、設備投資とも３四半期連続で減少するなど、内需の弱さが鮮明である。コロナ禍からのリ

バウンドの動きが一巡するなか、物価上昇が購買力を削いでいることが影響している。内需主導

の景気回復にはかなりの距離があり、経済の好循環に至る道は険しいことが示された形である。 

 

○ 24年１-３月期は３四半期連続のマイナス成長を予想する（前期比年率▲0.5％と予想）。23年

10-12月期のＧＤＰを一時的に押し上げたサービス輸出において、大口要因の剥落が生じることが

下押し要因となる。大手自動車メーカーによる大幅減産も、関連産業を巻き込んで悪影響を与え

るだろう。内需の回復が限定的なものにとどまるなか、こうした下押し要因をカバーすることは

難しく、マイナス成長となる可能性が高い。 

 

○ 24年度前半の景気は停滞感が強い状態が続く可能性が高い。在庫調整に目処がつき、世界的な製
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造業の調整局面が一巡することで、日本からの財輸出への下押し圧力が和らぐ可能性が高いこと

は好材料である。もっとも、金融引き締め効果の顕在化や超過貯蓄の枯渇等から海外経済の減速

が予想されるなか、需要面からの押し上げは見込めず、輸出の回復力は脆弱なものにとどまるだ

ろう。個人消費も回復力が強まる可能性は低い。24年春闘では、23年を上回る賃上げが実現する

可能性が高いが、それでも 24年度前半までは賃上げを物価上昇が上回り、実質賃金はマイナスが

続く。コロナ禍で抑制された水準からのリバウンド需要が一巡していることもあり、消費は低迷

が続く見込みである。先行き輸出が伸び悩むなか、内需も冴えない動きとなることで、景気は牽

引役不在の状況が続くと予想される。24年度前半の景気は回復感に乏しい状態が続く可能性が高

い。 

 

○ 一方、24年度後半には物価の伸びが落ち着くことで、実質賃金がプラスに転じる。物価上昇によ

る下押し圧力が和らぐことで個人消費は緩やかに持ち直すだろう。製造業部門の下押しが弱まる

ことや物価上昇率の鈍化に伴って設備投資も緩やかに増加するとみられる。コストプッシュイン

フレの落ち着きにより、それまで景気の足を引っ張ってきた内需に持ち直しの動きが出ること

で、景況感も徐々に改善に向かう。 

 

○ 25年度の景気は緩やかな回復を予想する。賃上げ率は 24年対比鈍化するものの、物価上昇率が鈍

化することで実質賃金はプラスとなり、個人消費は緩やかに増加する。設備投資も製造業部門が

持ち直すことに加え、研究開発投資や脱炭素関連投資、デジタル・省力化投資等の押し上げもあ

り、緩やかに持ち直す。海外経済の持ち直しから輸出が増加することも相まって、景気は緩やか

な改善が続くと予想する。 

 

○ 消費者物価指数（生鮮食品除く総合）は 23年度が＋2.8％、24年度が＋1.9％、25年度が＋1.4％

と予想する。輸入物価が下落しコスト上昇圧力が弱まりつつあることや、前年の上昇ペースが速

かった裏が出ていることから、ＣＰＩコアは足元で鈍化傾向にある。24年度も、サービス価格の

上昇が予想されることが押し上げ要因になる一方、コスト上昇圧力の一服から食料品等でも鈍化

が鮮明となることで上昇率は縮小する。ＣＰＩコアは 24年度後半に＋２％を割り込み、その後も

２％を下回って推移するだろう。持続的な＋２％の物価上昇率が実現することのハードルは高い

とみている。 
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日本経済予測総括表 【前回予測値（23年12月8日公表）】

2022年度 2023年度 2024年度 2025年度 2023年度 2024年度

日本経済
実績 予測 予測 予測 予測 予測

実質GDP 1.5 1.3 0.3 1.2 1.5 0.7
 （内需寄与度） 2.0 ▲ 0.2 0.3 1.1 0.2 0.8

 （うち民需） 2.0 ▲ 0.5 0.1 0.9 ▲ 0.1 0.7
 （うち公需） 0.0 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1

 （外需寄与度） ▲ 0.5 1.4 0.0 0.1 1.2 ▲ 0.2
民間最終消費支出 2.7 ▲ 0.5 0.2 0.9 ▲ 0.0 0.8
民間住宅 ▲ 3.4 1.3 ▲ 0.5 1.4 2.0 1.4
民間企業設備 3.4 ▲ 0.7 1.1 2.5 0.1 2.1
民間在庫変動 0.1 ▲ 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.0 ▲ 0.2 ▲ 0.1
政府最終消費支出 1.4 0.5 0.6 0.8 0.7 0.6
公的固定資本形成 ▲ 6.1 2.9 0.7 0.7 2.6 ▲ 0.0
財貨・サービスの輸出 4.7 4.0 1.8 3.2 3.3 1.8
財貨・サービスの輸入 6.9 ▲ 2.8 1.6 2.7 ▲ 2.5 2.8

GDPデフレーター 0.8 4.0 1.6 0.9 4.0 1.2
名目GDP 2.3 5.2 1.9 2.1 5.5 1.8
鉱工業生産 ▲ 0.3 ▲ 1.0 2.0 2.4 ▲ 0.5 2.5
完全失業率 2.6 2.5 2.4 2.4 2.6 2.5
消費者物価（生鮮除く総合） 3.0 2.8 1.9 1.4 2.9 2.0

日本実質成長率（暦年） 1.0 1.9 0.1 1.2 2.0 0.5

米国実質成長率（暦年） 1.9 2.5 2.2 1.7 2.4 1.5

ユーロ圏実質成長率（暦年） 3.4 0.5 0.3 1.2 0.5 0.7
中国実質成長率（暦年） 3.0 5.2 4.5 4.0 5.2 4.8

（出所） 内閣府等より、第一生命経済研究所作成（予測は第一生命経済研究所）

（注） 1.　失業率以外の単位の無い項目は前年比

      　 2.　民間在庫変動は寄与度

23年 24年 25年 26年

10-12月期 1-3月期 4-6月期 7-9月期 10-12月期 1-3月期 4-6月期 7-9月期 10-12月期 1-3月期

実質ＧＤＰ ▲ 0.1 ▲ 0.1 0.2 0.2 0.4 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3

（前期比年率） ▲ 0.4 ▲ 0.5 0.8 0.9 1.5 1.4 1.2 1.3 1.0 1.1

内需寄与度 ▲ 0.3 ▲ 0.1 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3

     　　   （うち民需） ▲ 0.2 ▲ 0.1 0.1 0.3 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.2

    　　    （うち公需） ▲ 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.1

外需寄与度 0.2 ▲ 0.1 ▲ 0.0 ▲ 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0

民間最終消費支出 ▲ 0.2 ▲ 0.2 0.1 0.4 0.2 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2

民間住宅 ▲ 1.0 ▲ 0.5 ▲ 0.2 0.5 0.5 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3

民間企業設備 ▲ 0.1 0.1 0.4 0.4 0.7 0.6 0.5 1.0 0.5 0.5

民間在庫変動（寄与度） 0.0 ▲ 0.1 0.0 0.0 0.0 ▲ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

政府最終消費支出 ▲ 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2

公的固定資本形成 ▲ 0.7 0.5 0.5 0.5 0.0 0.0 0.5 0.0 0.0 0.5

財貨・サービスの輸出 2.6 ▲ 1.4 0.3 0.3 1.1 1.0 1.0 0.5 0.5 0.5

財貨・サービスの輸入 1.7 ▲ 1.2 0.4 0.7 0.7 0.7 0.9 0.5 0.5 0.5

（出所）内閣府「国民経済計算」

※断りの無い場合、前期比（％）。2024年1-3月期以降は第一生命経済研究所による予測値

図表　実質ＧＤＰの見通し（四半期別推移）
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本資料は情報提供を目的として作成されたものであり、投資勧誘を目的としたものではありません。作成時点で、第一生命経済研究所が信ずる
に足ると判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告なく変更されることがあります。
また、記載された内容は、第一生命保険ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限りません。 
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 【実質GDP成長率の予測（前期比年率、寄与度）】 

 
（出所）内閣府「国民経済計算」 
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