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前期比（％）

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

実質ＧＤＰ 0.3 0.5 0.6 0.6 0.4 － 0.1

同 　   (年  率) 1.1 1.9 2.4 2.4 1.6 － 0.3

同　    (前年同期比) 1.5 1.4 1.5 1.9 2.0 1.5

内需寄与度　　　　　 (*) － 0.1 0.4 0.9 0.1 0.4 － 0.0

個人消費 0.0 0.3 0.9 － 0.6 0.5 0.2

住宅投資 0.8 1.2 0.9 － 1.7 － 2.6 － 2.7

設備投資 1.5 0.2 1.2 1.0 1.0 0.3

民間在庫　　　　　 (*) － 0.2 0.1 － 0.1 0.4 0.1 － 0.1

政府最終消費 － 0.2 0.1 0.2 0.1 － 0.0 0.2

公共投資 － 1.9 － 0.2 4.8 － 2.6 － 0.2 － 0.6

外需寄与度　　　　　 (*) 0.4 0.1 － 0.3 0.5 － 0.0 － 0.0

輸出 2.7 2.0 0.0 2.1 2.4 0.0

輸入 0.6 1.7 1.9 － 1.2 2.9 0.2

名目ＧＤＰ 0.2 0.3 0.9 0.7 0.3 0.1

同  　  (年  率) 1.0 1.1 3.6 2.7 1.1 0.2

同 　   (前年同期比) 1.4 0.6 1.2 2.1 2.1 1.9

－ 0.1 － 0.8 － 0.3 0.2 0.1 0.4

(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」

2018年2017年

ＧＤＰデフレーター

　　　　　　(前年同期比)
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調査レポート 
 

2018年 1～3月期のＧＤＰ（1次速報）予測 
～9四半期ぶりにマイナス成長に陥る見込み～ 

調査部 主席研究員 小林真一郎 
 

5 月 16 日に内閣府から公表される 2018 年 1～3 月期の実質ＧＤＰ成長率は、前期比－0.1％（年率換算－0.3％）と小

幅ながら 9四半期ぶりにマイナス成長に転じたと予想する。景気回復は続いているが、一時的に勢いが鈍ったようだ。 

マイナス成長となるのは、個人消費や設備投資のプラス幅が縮小することに加え、すでにピークアウトしている住宅投

資、公共投資でマイナスが続くこと、2 四半期連続でプラスに寄与した在庫投資がマイナス寄与に転じたとみられること

が原因である。外需についても、輸出が横ばいにとどまる一方で、輸入が小幅に増加したため、寄与度は若干のマイナ

スとなった。 

名目ＧＤＰは前期比＋0.1％（年率換算＋0.2％）、ＧＤＰデフレーターは前年比＋0.4％となると見込まれる。 
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需要項目別の動向は以下の通りである。 

① 実質個人消費（前期比＋0.2％） 
個人消費は、天候不順の影響や生鮮食品価格の上昇によって一時的に弱含んだものの、3 月に入

ってからは、気温が高い日が多かったことや生鮮食品価格が落ち着いてきたことから改善し、前期

比プラスは維持されたと見込まれる。雇用・所得情勢の改善が続いていることも、個人消費を下支

えする要因となっている。 

② 実質住宅投資（前期比－2.7％） 
先行する住宅着工件数が貸家を中心にピークアウトしており、住宅投資は 3 四半期連続で前期比

マイナスとなると予想される。 

③ 実質設備投資（前期比＋0.3％） 
人手不足に対応するための省力化投資へのニーズは根強いうえ、五輪関連需要や研究開発投資に

よる底上げも期待されるため、前期比増加が続くと予測されるが、1～3 月期については伸びが鈍っ

た可能性がある。同期の資本財出荷も前期比マイナスに転じている。 

④ 実質在庫投資（前期比寄与度－0.1％） 
前期までの反動もあり、実質ＧＤＰ成長率に対する寄与度はマイナスに転じるとみられる。 

⑤ 実質政府最終消費支出（前期比＋0.2％） 
医療費などを中心に政府サービスに対する需要が増加基調にあることから、政府最終消費支出は

引き続き緩やかな増加基調を維持していると思われる。 

⑥ 実質公共投資（前期比－0.6％） 
2017 年度補正予算の効果が出てくるのは 2018 年度になってからであり、前期比マイナスが続く

とみられる。 

⑦ 外需（前期比実質寄与度－0.0％、実質輸出：前期比 0.0％、実質輸入：同＋0.2％） 
実質輸出において、情報関連財や資本財などの伸びが一服しており、前期比横ばいにとどまった

一方で、実質輸入は小幅に増加しており、外需寄与度は前期比で若干のマイナスとなったと予想さ

れる。 

⑧ ＧＤＰデフレーター（前年同期比＋0.4％） 
名目ＧＤＰは前期比＋0.1％（年率換算＋0.2％）が見込まれる。ＧＤＰデフレーターは、内需デ

フレーターの上昇に加えて、輸入デフレーターの上昇幅が縮小して押下げ要因が薄らいでいること

から、全体では前年比＋0.4％とプラス幅が拡大すると考えられる（季節調整値では前期比＋0.1％）。 
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