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金融市場NOW
ＧＤＰ 翌四半期(2020年4～6月期)を底に回復へ
新型コロナウイルス感染拡大により個人消費が再び低迷
 2020年1～３月期のＧＤＰ(速報値)は、年率換算で－3.4%となり、2四半期連続のマイナス。
 消費増税の影響で前四半期に大きく落ち込んだ内需は、新型コロナウイルス感染拡大によりさらに悪化。
 翌四半期のＧＤＰはさらなる落ち込みが見込まれるも、経済活動の再開により回復基調へ。

（審査確認番号 2020 - TＢ68）

外需・内需ともにマイナスとなる
内閣府が５月1８日に発表した2020年1～３月期
の実質国内総生産（ＧＤＰ）速報値は、前期比で
－0.9%、年率換算では－3.4%となり、2四半期連
続のマイナス成長となりました（図表１上）。新型
コロナウイルス感染拡大による世界的な経済活動の
停滞を受け、外需(輸出など)、内需(個人消費、設備
投資など)ともに大きな落ち込みとなりました。
政府は4月16日に緊急事態宣言の対象を全国に拡
大し、さらに5月６日には緊急事態宣言を延長しま
した。緊急事態宣言は地方圏を中心に解除されてお
り、経済活動の再開に期待が高まるものの、大都市
圏では商業施設の営業自粛や外出自粛要請が続いて
おり、これまでＧＤＰをけん引してきた内需の本格
的な回復には時間を要するものとみられます。
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出所）図表1は内閣府、図表2はブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジメントが作成

図表1：内需・外需ともにマイナスとなるのは６四半期ぶり

図表２：回復基調であった個人消費は再び低迷
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データ期間：2017年3月～2020年3月（四半期）

※実質ＧＤＰ増減率の寄与度の内訳推移（前期比、年率）

マイナス
3.4％

＊1 カッコ内は2019年10～12月期 ＊2 ▲はマイナスを表します。
＊3 民間在庫変動はGDPの伸びに対する寄与度を記載

ＧＤＰ ▲0.9%（▲1.9%）
民間最終消費支出 ▲0.7%（▲2.9%）
民間住宅 ▲4.5%（▲2.5%）
民間企業設備 ▲0.5%（▲4.8%）
民間在庫変動 ▲0.0%（0.0%）
政府最終消費支出 0.2%（0.1%）
公的固定資本形成 ▲0.4%（0.5%）
財貨・サービスの輸出 ▲6.0%（0.4%）
財貨・サービスの輸入 ▲4.9%（2.4%）

≪ 2020年1～3月期の実質ＧＤＰ増減率（前期比）の内訳 ≫

2020年4～6月期ＧＤＰはマイナス幅が拡大か
4月上旬の政府による緊急事態宣言発令を受けた外
出・営業自粛や、海外でのロックダウン(都市封鎖)
による需要低迷の影響が４月および５月により鮮明
に表れるとみられ、翌四半期のＧＤＰは内需・外需
ともにさらなる低下が見込まれます。しかし、国内
では一部地域において緊急事態宣言が解除され、経
済活動が再開しつつあることから、ＧＤＰは翌四半
期を底に回復へ向かうものと予想します。
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2019年10月
消費増税

個人消費などは前四半期からさらに落ち込む
項目別では、ほぼすべての項目においてマイナス
となりました。個人消費や企業の設備投資は、消費
増税の影響を受け、前期比でマイナスとなった
2019年10～12月期からさらなる落ち込みとなり
ました(図表１下)。個人消費は、年明け以降２月頃
までは消費増税による落ち込みから回復基調が見ら
れていましたが、３月は外出自粛により外食産業や
小売業などで再び低迷したとみられます(図表2) 。
企業の設備投資は、需要の低迷から増産に備える機
械投資などが控えられたため、前四半期からさらに
落ち込みました。



【当資料に関する留意点】

• 当資料は、市場環境に関する情報の提供を目的として、ニッセイアセットマネジメントが作成したものであり、
特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
者および許諾者に帰属します。

• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
ンであり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しており
ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。

• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。

ニッセイアセットマネジメント株式会社
コールセンター 0120-762-506（受付時間：営業日の午前9時～午後5時）
ホームページ https://www.nam.co.jp/

商 号 等：ニッセイアセットマネジメント株式会社
金融商品取引業者
関東財務局長（金商）第369号

加入協会：一般社団法人投資信託協会
一般社団法人日本投資顧問業協会

＜設定・運用＞

2/2


