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2020 年１-３月期ＧＤＰ（１次速報）予測  
 ～前期比年率▲4.6％を予想。４-６月期は悪化ペースの急加速必至～ 
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２四半期連続で大幅マイナス成長に。４-６月期はさらに厳しい 

５月 18 日に公表される 2020 年１-３月期の実質ＧＤＰ成長率を前期比年率▲4.6％（前期比▲1.2％）

と予測する。19 年 10-12 月期に前期比年率▲7.1％もの落ち込みとなった後であり、本来であれば一定

の反動増が出てしかるべき四半期であるにも関わらず、さらに悪化する形となっており、非常に弱い

との評価になるだろう。ほとんどの需要項目で悪化が見込まれるが、特に個人消費による下押しが大

きく、足を引っ張るとみられる。個人消費は２月までは一部を除いて明確な悪化は確認できなかった

が、２月末以降、新型コロナウイルスの感染拡大防止のための外出抑制、イベントの中止といった動

きが強まったことから、３月の消費はサービスを中心として急激に落ち込んだ。 

１-３月期は大幅マイナス成長が予想されるが、前述のとおり、新型コロナウイルスの感染拡大によ

る悪影響が大きくなり始めたのは２月末以降であり、１-３月期の結果には悪影響の一部しか反映しき

れていない。４-６月期は悪影響がフルに効いてくる上、４月に発令された緊急事態宣言後、経済活動

の抑制度合いが一層強まったことから、景気は急激な悪化となる可能性が高い。４-６月期は前期比年

率で２割を超えるマイナス成長になると予想している。 

なお、足元における悪化はサービス業を中心とした非製造業に集中しているが、今後は製造業でも

悪化が加速する可能性が高い。感染拡大抑制のためのロックダウンの影響により海外経済が急激に悪

化していることから、日本からの輸出も今後大幅な悪化となることは確実な情勢である。輸出減を受

けて国内でも工場の操業停止等の動きが広がっており、生産は今後急速に悪化するだろう。内外需と

もに状況は非常に厳しく、下支え役不在のなか、日本経済は全面的な落ち込みとなる可能性が高い。 

なお、この予測値は４月 30 日時点で入手可能な経済指標を元に作成している。今後公表される経済

指標の結果を踏まえて予測値を修正する可能性がある。 

 

需要項目別の動向 

個人消費は前期比▲2.0％と大幅な減少を予想する。消費増税の影響で 19年 10-12 月期に前期比▲

2.8％もの落ち込みとなった後にもかかわらず、さらに大きく減少したとみられる。２月末以降、外出

自粛やレジャー施設の休止といった動きが強まったことから、宿泊、運輸、娯楽サービスなど主要な

サービス消費が３月に軒並み激減したことが響く形である。なお、４月には緊急事態宣言が発令され

たことから国民の間でも事態の深刻度が再認識され、消費者の外出抑制度合いは一段と強まっている。

４-６月期の個人消費は急激に悪化する可能性が高い。 

設備投資は前期比▲1.0％と２四半期連続の減少を予想する。設備投資は 19年７-９月期までは比較

的底堅く推移していたが、10-12 月期には前期比▲4.6％と減少、１-３月期も悪化が続いたとみられる。

研究開発投資やソフトウェア投資は引き続き底堅く推移している模様だが、機械投資が落ち込むこと

が足を引っ張る可能性が高い。先行きについては、先行き不透明感が著しく強まるなか、投資の手控

え・先送りの動きが強まるとみられ、設備投資は大幅に落ち込む可能性が高い。企業業績も急速に悪
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化する見込みであり、当面、設備投資の持ち直しには期待できない。 

 住宅投資は前期比▲3.9％と２四半期連続の減少を予想する。駆け込み需要の反動から、持家を中心

に悪化がみられている。外出抑制の影響等もあって住宅販売が今後大幅に落ち込むとみられることに

加え、先行き不透明感の強まりや雇用・所得環境の悪化も相まって、住宅着工は今後大幅に減少する

ことが見込まれる。住宅投資も減少傾向を強めるだろう。 

 輸出は前期比▲4.9％と大幅減少を予想する。海外経済の悪化に伴って財輸出が落ち込んだことに加

え、訪日外客数の急減によって非居住者家計の国内での直接購入が激減したことも下押しに効いてい

る。一方、輸入も前期比▲4.5％と大幅に減少したことから、外需寄与度でみると前期比▲0.1％Pt

（前期比年率▲0.2％Pt）と、小幅な下押しにとどまったとみられる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（％）

実質ＧＤＰ ▲ 1.2

（前期比年率） ▲ 4.6

民間最終消費支出 ▲ 2.0

民間住宅 ▲ 3.9

民間企業設備 ▲ 1.0

民間在庫変動（寄与度） 0.2

政府最終消費支出 0.6

公的固定資本形成 ▲ 0.3

財貨・サービスの輸出 ▲ 4.9

財貨・サービスの輸入 ▲ 4.5

名目ＧＤＰ ▲ 1.3

（前期比年率） ▲ 5.0

※断りの無い場合、前期比（％）

(出所）内閣府「国民経済計算」、第一生命経済研究所

2020年1-3月期ＧＤＰ予測


