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（要旨） 

● 2024年 10－12月期の経済成長率は、プラス成長の約６割が輸入の減少で説明でき、内需だけで

見るとマイナス成長であることから、主因を国内需要の減少に求める向きも少なくない。 

● 実質輸入の季節調整済み前期比を財とサービスに分解すると、24年 10－12月期減少分の８割強

を財の輸入減で説明できる。そして、どの国・地域からの輸入量が減少しているのかを輸入数量

指数から確認すると、昨年の輸入金額ウェイトで１割強を占めるＥＵからの輸入量が季節調整済

み前期比で▲10％以上減少していることがわかる。 

● 2024年 10～12月期における毎月のＥＵからの輸入額前年比における項目別の寄与度をみると、

自動車と、化学製品の中でも特に医薬品がいずれも▲１％以上の押し下げ寄与になっている月が

ある。そして、自動車と医薬品についてＥＵ以外も含めた全地域からの輸入数量指数を見ると、

いずれも 24年 10－12月期に季節調整済み前期比で▲１割以上減少している。 

● 普通乗用車登録台数を見ると、全体では比較的堅調に推移している一方で、輸入車については

23年後半から軟調に推移している。インフレに伴う日本国内の厳しい消費環境を勘案すれば、

相対的に高価格帯となる輸入車の購入を断念し、消去法的に日本車を購入する向きもあり、輸入

車の登録減は日本の消費者の生活水準の低下を示している可能性も一部であるかもしれない。 

● 医薬品・化粧品の実質卸売販売額は 23年後半にピークアウトする一方で、実質小売販売額も 24

年後半にピークを迎えている。背景には、コロナからのリオープンの一服もさることながら、欧

州内でも医薬品が不足しており、日本国内でも供給不足になっていることや、化粧品などについ

ては中国経済悪化に伴う需要減も考えられる。 

● 25年１－３月期のＧＤＰ予測に関しては、同時期の鉱工業生産指数が参考になる。鉱工業指数

の今年１月分実績と２月分経産省試算値、３月予測指数をもとに 25年１－３月期の前期比を計

算すると▲1.1％となる。こうしたことからすれば、25年１－３月期の経済成長率は今のところ

マイナス成長になる可能性が高いといえそうだ。 

 

●24年 10－12月期プラス成長の約６割は輸入減で説明 

内閣府のＧＤＰ速報によれば、2024年 10－12月期の経済成長率は、１次速報段階で 3四半期連続の

プラス成長となった（資料１）。しかし、プラス成長の約６割が輸入の減少で説明でき、内需だけで見

るとマイナス成長であることから、プラス成長の主因を国内需要の減少に求める向きも少なくない。 

そもそも、国内需要が堅調であれば、実質輸入は増加してしかるべきである。そして、昨年 10－12

月期に実質輸入が急減した要因は明らかにされていない。 
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そこで本稿では、昨年 10－12月期の実質輸入数量について様々な角度から要因分解し、輸入数量急

減の主因を突き止めてみたい。 

 

 

●輸入減の主因は EUからの自動車と医薬品の急減 

そもそも、ＧＤＰベースの輸入は財とサービスを含んでおり、それぞれの要因に分解することがで

きる。そこで、実質輸入の季節調整済み前期比を財とサービスに分解してみた（資料２）。 

これによれば、24年 10－12月期の実質輸入が前期比▲2.1％減少する中、その 8割強となる▲1.7％

分を財の輸出減で説明できることがわかる。 

 

  ただ、ＧＤＰベースの実質輸入は名目輸入金額を輸入デフレーターで実質化したものであり、あく

まで全体的な財とサービスの量的な輸入の動向までしか分解できない。しかし、財務省の貿易統計に

よれば、国別の輸入数量指数を見ることができ、どの国からの輸入が減少しているかを確認すること

ができる。 
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そこで続いては、代表的な国・地域別の輸入数量をもとに、どの国・地域からの輸入量が減少して

いるのかを確認した。すると、2024時点での輸入金額のウェイトで５割弱を占めるアジアや１割強を

占める米国からの輸入量は季節調整済み前期比で小幅な変動にとどまっている一方で、昨年の輸入金

額ウェイトで 1割強を占めるＥＵからの輸入量が季節調整済み前期比で▲１割上減少していることが

わかる（資料３）。 

 

 

そしてこの背景を探るべく、2024年 10～12月期における毎月のＥＵからの輸入額前年比における項

目別の寄与度をみると、データが詳細なため本レポート上にはアップしないが、自動車と、化学製品

の中でも特に医薬品がいずれも▲１％以上の押し下げ寄与になっている月があることがわかる。 

そこで、自動車と医薬品についてＥＵ以外も含めた全地域からの輸入数量指数を見ると、いずれも

24年 10－12月期に季節調整済み前期比で▲1割以上減少していることがわかる（資料４）。 

 



 4 / 5 

 

 

 

 Economic Trends ／ マクロ経済分析レポート 

以上より、24年 10－12月期の経済成長率において最大の押し上げ要因となった実質輸入の減少は、

EUからを中心とした自動車と医薬品の輸入が急減したことが主因であるといえる。 

 

●25年１－３月期はマイナス成長の可能性 

以上を踏まえて、以下では本当に自動車や医薬品の国内需要が落ち込んでいるかを調べてみた。資

料５は普通乗用車登録台数の推移を、季節調整値でみたものである（四半期ベース）。これを見ると、

普通乗用車合計では比較的堅調に推移している一方で、輸入車については 23年後半から軟調に推移し

ていることがわかる。 

背景には、ユーロ高などにより輸入車の相対価格が上昇したことや、ＥＵではＥＶ車が中心になる

ことなどにより日本国内に受け入れられやすい車が減少したことなどが推察される。ただ、結果的に

国内のＧＤＰへの貢献度が低い輸入車が売れなくなる一方で、国内ＧＤＰへの貢献度が高い国産車が

売れているということからすれば、輸入車の減少は必ずしも悪いことばかりとは限らないだろう。 

しかし、インフレに伴う日本国内の厳しい消費環境を勘案すれば、相対的に高価格帯となる輸入車

の購入を断念し、消去法的に日本車を購入する向きもあるかもしれない。となれば、輸入車の登録減

は、日本の消費者の生活水準の低下を示している可能性も一部であるかもしれない。 

 

 

 

一方、医薬品の国内需要動向を見るべく、経産省「商業動態統計」における医薬品・化粧品の卸

売・小売販売額を、医薬品・健康保持用摂取品の消費者物価で実質化した指数（2020年＝１）を作成

した（資料６）。 

これによれば、特に医薬品・化粧品の実質卸売販売額は 23年後半にピークアウトする一方で、実質

小売販売額も 24年後半にピークを迎えていることがわかる。背景には、コロナからのリオープンの一

服もさることながら、欧州内でも医薬品が不足しており、日本国内でも供給不足になっていること

や、化粧品などについては中国経済悪化に伴う需要減も考えられる。こうしたことから、医薬品の輸
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入急減については、国内需要の弱さとは異なる要因によって急減した側面も推察される。 

 

 

 とはいえ本来、輸入数量は国内の所得動向に大きく左右されるとされており、実際に 10－12月期の

経済成長率を内外需に要因分解すると内需がマイナス寄与となっている。こうしたことからすれば、

同期の経済成長率が大幅プラスになったからとはいえ、その６割程度が輸入減によって説明できると

すれば、その分慎重に判断すべきだろう。 

なお、25年１－３月期のＧＤＰ予測に関しては、同時期の鉱工業生産指数が参考になる。というの

も、そもそも鉱工業指数はＧＤＰの約２割を占める製造業の付加価値変動と関係があり、実際に時系

列でみると、実質ＧＤＰ成長率の前期比年率と鉱工業指数の前期比には連動性が確認できる。 

 そこで、鉱工業指数の今年１月分実績と 2月分経産省試算値、3月予測指数をもとに１－３月期の前

期比を計算すると▲1.1％となる。こうしたことからすれば、25年１－３月期の経済成長率は今のとこ

ろマイナス成長になる可能性が高いといえそうだ。 

 


