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年率▲3.4％と2期連続のマイナス 
成長（1～3月期1次ＱＥ） 
 

 

○ 1～3月期の実質ＧＤＰは、前期比▲0.9％（年率▲3.4％）と、2期連続のマイナス成長。新型コ

ロナウイルス感染拡大の影響で、3月にかけて個人消費と輸出が減少 

○ 外出自粛やイベント中止の影響で、サービス支出を中心に個人消費が減少。都市閉鎖（ロックダ

ウン）が始まった欧米向けを中心に3月の輸出が減少したほか、設備投資も弱含み 

○ 緊急事態宣言を受けた消費自粛で4～6月期の個人消費はマイナス幅が拡大するほか、設備投資・

輸出の減少幅もさらに拡大し、4～6月期の実質ＧＤＰは年率2桁のマイナスになる公算 

 

1～3月期の実質ＧＤＰは

年率▲3.4％と、2期連続

のマイナス成長 

2020年1～3月期の実質ＧＤＰは、前期比▲0.9％（年率▲3.4％）と、2四

半期連続のマイナス成長となった（図表）。新型コロナウイルスの感染拡大

防止のため、2月下旬に政府から外出や大規模イベントの自粛要請が出され

たことを受けて、個人消費が減少した。3月から主要国が都市閉鎖（以下、

ロックダウン）に追い込まれた欧米向けを中心に、輸出も大きく落ち込んだ。

内外需要の急減を受けて、企業行動が慎重化し、設備投資も減少した。 

図表 1～3 月期 1 次ＱＥ結果 

 

 

（注）右表は言及のない限り実質前期比、（ ）内はＧＤＰ成長率への寄与度 

（資料）内閣府「四半期別ＧＤＰ速報」より、みずほ総合研究所作成 
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家計（民間消費＋住宅）
民間設備投資
民間在庫投資
公的需要
外需
実質ＧＤＰ

（前期比、％）

（期）

（年）

2019 2020
1～3 4～6 7～9 10～12 1～3

実質ＧＤＰ 0.6 0.5 0.0 ▲1.9 ▲0.9
（前期比年率） 2.6 2.1 0.0 ▲7.3 ▲3.4
（前年比） 0.8 0.9 1.7 ▲0.7 ▲2.0

内需 0.1 0.8 0.3 ▲2.4 ▲0.7
(0.1) (0.8) (0.2) (▲2.3) (▲0.7)

民需 0.1 0.6 0.1 ▲3.3 ▲0.9
(0.1) (0.4) (0.1) (▲2.5) (▲0.7)

個人消費 0.1 0.5 0.4 ▲2.9 ▲0.7
住宅投資 1.5 ▲0.3 1.2 ▲2.5 ▲4.5
設備投資 ▲0.5 0.9 0.2 ▲4.8 ▲0.5
在庫投資 (0.1) (0.0) (▲0.3) (0.0) (▲0.0)

公需 0.3 1.6 0.8 0.3 ▲0.0
(0.1) (0.4) (0.2) (0.1) (▲0.0)

政府消費 ▲0.2 1.5 0.7 0.2 0.1
公共投資 2.3 1.7 1.0 0.5 ▲0.4

外需 (0.5) (▲0.3) (▲0.2) (0.5) (▲0.2)
輸出 ▲1.8 0.2 ▲0.6 0.4 ▲6.0
輸入 ▲4.5 1.8 0.7 ▲2.4 ▲4.9

名目ＧＤＰ 1.1 0.6 0.4 ▲1.5 ▲0.8
GDPﾃﾞﾌﾚｰﾀｰ(前年比) 0.2 0.4 0.6 1.2 0.9
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個人消費は外出自粛・イ

ベント中止の影響でサー

ビス支出を中心に減少 

需要項目別にみると、個人消費は前期比▲0.7％（10～12月期同▲2.9％）と

2四半期連続のマイナスとなった。新型コロナウイルスの感染拡大を受けて、

2月下旬に政府は外出や大規模イベントの自粛を要請した。そのため、3月に

かけて、旅行・外食などのサービス消費が急激に落ち込んだ。家計が不要不

急の支出を控えた結果、半耐久財（衣料品等）の消費も低調だった。消費税

率引き上げに伴う駆け込み需要の反動などで落ち込んだ昨年10～12月期か

らさらに減少する形となっており、消費の動きは極めて弱いと言える。 

（なお、従来の1次QEにおいては、基礎統計の1・2月前年比等を用いて3月の

値を延伸する形で推計が行われていたが、この推計方式の場合、新型コロナ

ウイルス感染拡大を受けて3月にサービス消費が大幅に減少した影響が反映

されず、2次QEで大幅に下方修正される懸念があった。今回の1次QEにおいて

は、内閣府は業界統計や業界大手企業のデータ等を用いて3月値を補外する

といった処理を行っており、従来方式よりも実態に近い推計値となっている

と考えられる。） 

設備投資は2四半期連続

で減少 

設備投資は前期比▲0.5％（10～12月期同▲4.8％）と、2四半期連続で減少

した。企業収益の悪化や内外経済の先行き不透明感の高まりなどを受けて、

機械投資や建設投資を中心に、投資を先送りする動きが広がった。なお、法

人企業統計（6月1日公表予定）の結果が反映される2次速報値（6月8日公表

予定）で修正される可能性がある点には留意が必要だ。 

住宅投資はマイナス、民

間在庫投資の寄与度はほ

ぼゼロ 

他の民需では、住宅投資が前期比▲4.5％（10～12月期同▲2.5％）と2四半

期連続で減少した。昨年10月の消費税率引き上げ後、持家や分譲住宅の着工

が弱含んだ。 

在庫投資の寄与度は▲0.0％Pt（10～12月期：＋0.0％Pt）と昨年10～12月

期に続いてほぼゼロとなった。供給側の統計からは、製品在庫と流通在庫を

合わせた在庫積み増し幅はほぼ前期並みだった。 

民間需要全体では前期比▲0.9％（10～12月期同▲3.3％）と、2四半期連続

のマイナスとなった。 

公需は増勢が一服 公的需要は、前期比▲0.0％（10～12月期同＋0.3％）と増勢が一服した。

政府消費は、医療費の基調的な増加が続き、前期比＋0.1％（10～12月期同

＋0.2％）と4四半期連続で増加した。一方、公共投資は、国土強靭化関連事

業が一服したことで、前期比▲0.4％（10～12月期同＋0.5％）と5四半期ぶ

りのマイナスとなった。 

輸出入ともに大幅減。外

需寄与度はマイナス 

輸出は前期比▲6.0％（10～12月期：同+0.4％）の大幅マイナスとなった。

主要国がロックダウンに追い込まれた欧米向けを中心に、3月の財輸出が落

ち込んだ。また、2月以降、インバウンド観光客数が激減したことを主因に、
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サービス輸出も大幅に減少した。 

輸入については、2月に中国の工場の大半が停止した影響で、中国からの

輸入が大きく減少した。3月には通信機等の輸入が急増して水準を戻したが、

1～3月期の輸入は前期比▲4.9％（10～12月期同▲2.4％）の大幅マイナスと

なった。 

輸出の減少幅が輸入を上回ったため、純輸出の実質ＧＤＰ成長率に対する

寄与度は▲0.2％Pt（10～12月期：＋0.5％Pt）と、成長率に対してはマイナ

スに寄与する形となった。 

新型コロナウイルスの影

響が本格化する4～6月期

は年率2桁のマイナスに 

以上のように、1～3月期の日本経済は、3月末にかけて新型コロナウイルス

の影響が強まり、大幅なマイナス成長となった。さらに、消費活動や生産活

動に対する新型コロナウイルスの影響が本格化する4～6月期の実質ＧＤＰ

は、リーマンショック時の2009年1～3月期（前期比年率▲17.8％）以来の年

率2桁のマイナス成長となりそうだ。 

国内では4月7日に7都府県を対象に緊急事態宣言が出され、外出自粛の要請

に加え、娯楽施設などを対象に休業要請がなされた。4月16日には緊急事態

宣言の対象が全国に拡大され、5月4日には緊急事態宣言が5月末まで延長さ

れた。5月14日には特定警戒都道府県以外の34県に加え、特定警戒都道府県

の5府県について緊急事態宣言が解除されたものの、引き続き緊急事態宣言

の対象となる8都道府県はＧＤＰの約5割を占めていることに加え、解除され

た39県についても、感染拡大第2波への懸念がある中で消費活動の急速な回

復は見込みがたい。4～6月期の個人消費が1～3月期以上に落ち込むことは避

けられないだろう。 

3月調査時点の日銀短観では企業が設備投資計画を大きく修正する動きは

みられなかったが、足元の内外需要の急減を受けて資金繰りに懸念が生じて

いる企業も多く、投資行動は急速に慎重化しているとみられる。4～6月期は

設備投資のマイナス幅も大きく拡大するであろう。 

新型コロナウイルス感染防止のためのロックダウンは、先進国だけでなく、

アジア・南米・中東・アフリカなどの新興国にも拡大している。世界的な自

動車販売の不振などを受け、4～6月期の輸出は1～3月期を上回るマイナスに

なる可能性が高い。 

4～6月期が年率2桁のマイナス成長になることで、2020年度の日本経済は、

リーマンショック時の2008年度（▲3.4％）、2009年度（▲2.2％）を超える

落ち込みとなる可能性が高いとみている。治療薬・ワクチンが普及するまで

には一定の時間を要すること等を踏まえれば、2020年度中に経済活動が元の

水準まで回復することは困難であろう。政府には策定済みの事業規模117兆
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円の経済対策を迅速に執行するとともに、企業への資本性資金の供与や雇用

調整助成金の拡充、家賃補助など、企業の資金繰り支援を中心にさらに踏み

込んだ対策をスピーディーに編成することが求められる。 
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