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前期比（％）

7-9 10-12 1-3 4-6 7-9 10-12
実質ＧＤＰ 0.2 － 1.8 － 0.6 － 8.3 5.3 2.8 3.0 － 0.2

同 　   (年  率) 0.7 － 7.2 － 2.2 － 29.3 22.8 11.7 12.7 － 1.0
同　    (前年同期比) 1.3 － 1.1 － 2.0 － 10.3 － 5.8 － 1.4 － 1.2 － 0.2

内需寄与度　　　　　 (*) 0.4 － 2.5 － 0.2 － 5.2 2.6 1.8 2.0 － 0.2
個人消費 0.5 － 3.1 － 0.6 － 8.4 5.1 2.2 2.2 0.0
住宅投資 0.0 － 1.9 － 3.7 0.5 － 5.7 0.0 0.1 － 0.0
設備投資 0.9 － 4.5 1.4 － 5.9 － 2.4 4.3 4.5 － 0.3
民間在庫　　　　　 (*) － 0.2 － 0.1 0.1 0.1 － 0.2 － 0.6 － 0.4 － 0.2
政府最終消費 0.8 0.4 － 0.3 0.2 2.9 1.8 2.0 － 0.1
公共投資 1.5 0.6 0.1 2.2 0.9 1.5 1.3 0.1

外需寄与度　　　　　 (*) － 0.3 0.6 － 0.4 － 3.1 2.6 1.1 1.0 0.0
輸出 － 0.5 0.2 － 5.3 － 17.2 7.4 11.1 11.1 0.0
輸入 0.9 － 3.2 － 3.1 1.3 － 8.2 4.0 4.1 -0.1

名目ＧＤＰ 0.3 － 1.2 － 0.5 － 7.9 5.5 2.3 2.5 － 0.2
同  　  (年  率) 1.3 － 4.7 － 2.0 － 28.2 23.7 9.6 10.5 － 0.8
同 　   (前年同期比) 1.9 0.4 － 1.1 － 9.0 － 4.7 － 1.1 － 1.0 － 0.2

0.5 1.5 0.9 1.4 1.2 0.3 0.2 0.0

(注)内需寄与度、民間在庫、外需寄与度は実質ＧＤＰに対する寄与度

(出所)内閣府「四半期別ＧＤＰ速報」
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経済レポート 
 

2020 年 10～12 月期のＧＤＰ（2 次速報）結果 
 

～下方修正されるも、景気判断に影響はない～ 
 

調査部 主席研究員 小林真一郎 
 

3 月 9 日に発表された 2020 年 10～12 月期の実質ＧＤＰ成長率（2 次速報）は前期比＋2.8％（年率換算＋11.7％）と、

1 次速報の同＋3.0％（同＋12.7％）から下方修正された。公共投資は上方修正されたものの、設備投資、民間在庫など

の下方修正幅がこれを上回った。もっとも、いずれも軽微な修正にとどまっており、景気の見方を変えるほどのものではな

い。 

需要項目別に1次速報からの修正状況をみていくと、家計関連では、個人消費が前期比＋2.2％と1次速報から修正さ

れなかった。また、住宅投資は前期比＋0.1％から同＋0.0％とわずかに下方修正された。 

企業関連では、1 次速報時点で未公表だった法人企業統計調査の 10～12 月期の結果が反映され、設備投資は前期

比＋4.5％から同＋4.3％に下方修正された。同様に法人企業統計調査の結果が反映される在庫の前期比寄与度は、1

次速報段階で推計されていたよりも調整が進んでいたため、－0.4％ポイントから－0.6％ポイントへと下方修正された。 

また、政府部門では、政府消費は下方修正された一方で、公共投資は上方修正された。 

 

図表１ 改定状況の一覧 
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以上の結果、内需全体の前期比寄与度は＋2.0％ポイントから＋1.8％ポイントへと下方修正された。また外需寄与度

は、控除項目である輸入が前期比＋4.1％から同＋4.0％へとわずかに下方修正されたことで、＋1.1％ポイントへと上方

修正された（1 次速報では＋1.0％ポイント）。 

名目ＧＤＰ成長率も、前期比＋2.3％（年率換算＋9.6％）と 1 次速報の同＋2.5％（同＋10.5％）から下方修正された。

経済全体の総合的な物価動向を示すＧＤＰデフレーターは前年同期比＋0.2％から同＋0.3％へと上方修正された。 

10～12 月期の実質ＧＤＰ成長率は、2 次速報で下方修正されたものの、軽微な修正であり、緊急事態宣言の解除後、

Ｇｏ Ｔｏキャンペーンなどの政策効果もあって景気は順調に持ち直していたとの判断に影響するものではない。また、こう

した経済活動の活発化が、12 月からの感染拡大の第三波、年明けの緊急事態宣言の再発出につながったと考えられ、

目先の景気拡大を優先したことで、その後の景気を悪化させたとの評価にも変更はない。実際に景気は 12 月から冷え込

んでいるうえ、年明け後は首都圏を中心とした緊急事態宣言の発出、期間延長のマイナス効果が加わり、個人消費の悪

化を中心に 1～3 月期はマイナス成長に転じる可能性が高い。 

景気が失速するのか、それとも踊り場に踏みとどまるのかは、感染拡大の抑制次第であるが、幸いなことに緊急事態宣

言の解除が部分的に可能になるなど、足元で感染の勢いは鈍っている。このまま感染拡大を抑制することができれば、春

先のイベント需要や、その後に続くゴールデンウィークの需要を取り込むことが可能となり、景気が二番底に陥る事態は回

避できる見込みである。ようやく始まったワクチンの接種も次第に接種率が高まっていくと期待され、世の中のムードが少

しずつ好転していくこともプラス材料となろう。 

しかし、焦って、中途半端なタイミングで緊急事態宣言を解除したり、早期にＧｏ Ｔｏキャンペーンの再開に踏み切れば、

再び感染が拡大し、4～6 月期も景気の低迷が続くリスクがある。昨年の失敗の教訓を活かし、目先の景気回復にとらわれ

ず、感染拡大防止と経済活動再開のバランスを取り戻すことができるかどうかが、今後の景気の最大のポイントとなるであ

ろう。 
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