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 [要約] 

 5月 18日公表予定の 2022年 1-3月期の GDP 速報値（1次速報）では、実質 GDP が前期

比年率▲0.7％（前期比▲0.2％）と、小幅のマイナス成長になったと予想する。新型コ

ロナウイルスオミクロン株の流行で 1 月に感染が急拡大し、多くの地域でまん延防止

等重点措置が適用されたことで外食、旅行、娯楽関連を中心に個人消費が減少したとみ

られる。 

 【内需】個人消費はサービス消費が減少したほか、感染拡大などによる供給制約によっ

て自動車などの消費も減少したと予想する。投資関連では、住宅投資は減少、設備投資

は増加を見込む。公需は、公共投資は減少、政府消費は増加を予想する。 

 【外需】輸出入ともに前期から増加したとみられるが、輸入の増加幅が輸出の増加幅を

上回ったことで、外需寄与度は 3四半期ぶりのマイナスになる見込みだ。 

 

図表 1: 2022 年 1-3月期 GDP 予測表 

   

2022年

実質国内総生産(GDP) 前期比％ ▲ 0.5 0.6 ▲ 0.7 1.1 ▲ 0.2

前期比年率％ ▲ 2.2 2.4 ▲ 2.8 4.6 ▲ 0.7

民間最終消費支出 前期比％ ▲ 0.8 0.7 ▲ 1.0 2.4 ▲ 0.4

民間住宅 前期比％ 0.9 1.0 ▲ 1.6 ▲ 1.0 ▲ 0.3

民間企業設備 前期比％ 0.4 2.0 ▲ 2.4 0.3 0.9

民間在庫変動 前期比寄与度％pt 0.1 0.0 0.1 ▲ 0.1 0.0

政府最終消費支出 前期比％ ▲ 0.6 0.7 1.1 ▲ 0.4 0.8

公的固定資本形成 前期比％ ▲ 1.7 ▲ 3.4 ▲ 3.0 ▲ 3.8 ▲ 2.7

財貨・サービスの輸出 前期比％ 2.2 3.1 ▲ 0.3 0.9 1.7

財貨・サービスの輸入 前期比％ 3.0 3.8 ▲ 1.0 ▲ 0.4 2.8

内需寄与度 前期比寄与度％pt ▲ 0.4 0.7 ▲ 0.8 0.9 0.0

外需寄与度 前期比寄与度％pt ▲ 0.1 ▲ 0.1 0.1 0.2 ▲ 0.2

名目GDP 前期比％ ▲ 0.5 0.2 ▲ 1.1 0.3 ▲ 0.2

前期比年率％ ▲ 1.8 0.8 ▲ 4.2 1.4 ▲ 0.6

GDPデフレーター 前年比％ ▲ 0.1 ▲ 1.1 ▲ 1.2 ▲ 1.3 ▲ 1.5

2021年

（注）寄与度は四捨五入の関係上、実質GDP成長率と必ずしも一致しない。

（出所）内閣府統計より大和総研作成
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2022年 1-3 月期：実質 GDP 成長率は前期比年率▲0.7％を予想 

5 月 18 日公表予定の 2022 年 1-3 月期の GDP 速報値（1次速報）では、実質 GDP が前期比年率

▲0.7％（前期比▲0.2％）と、2 四半期ぶりのマイナス成長を予想する 1。新型コロナウイルス

オミクロン株の流行で 1 月に感染が急拡大し、多くの地域でまん延防止等重点措置が適用され

たことでサービス消費が減少したとみられる。 

 

図表 2：実質 GDP 成長率と需要項目別寄与度の推移 

 

 

民需：個人消費と住宅投資は減少、設備投資は増加を予想 

個人消費は前期比▲0.4％と予想する。感染拡大により、人出は 2月中旬にかけて大幅に減少

した。飲食店への時短要請や外出の自粛により、外食、旅行、娯楽関連を中心にサービス消費が

減少したとみられる。他方、感染拡大などによる供給制約の影響で自動車が減少したものの、家

電などが増加したことで耐久消費財は増加したと予想する。 

住宅投資は前期比▲0.3％と、小幅ながら 3四半期連続の減少を予想する。住宅ローン減税特

例措置が 2021 年（注文住宅は 9 月末、分譲住宅等は 11 月末の契約分）に終了したほか、資材

価格の高騰が需要を抑制したことも住宅投資の停滞につながったとみられる。先行指標となる

工事費予定額（大和総研による季節調整値）は 2022年 1月まで減少傾向が続いた。 

設備投資は前期比＋0.9％と 2四半期連続の増加を予想する。輸出が底堅く推移する中で機械

設備への投資が増加したほか、EV（電気自動車）関連や DX（デジタルトランスフォーメーショ

ン）など、グリーン化やデジタル化に対応するための投資も増加したとみられる。経済産業省に

よると、資本財の総供給指数の 1～2月平均は 2021年 10～12月平均を 3.3％上回った。  

                                 
1 神田慶司ほか「日本経済見通し：2022年 4月」（大和総研レポート、2022年 4月 21日）では 2022年 1-3 月

期の実質 GDP 成長率を前期比年率▲0.6％と予想したが、4月 28 日に公表された経済産業省「鉱工業指数」の

資本財出荷を受け、設備投資を中心に下方修正した。 

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

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

2020 2021 2022

個人消費 設備投資 輸出 輸入
公的需要 民間住宅 民間在庫 実質ＧＤＰ

（季節調整値の前期比、％、％pt）

(出所)内閣府統計より大和総研作成

(予測)

（月期）

（年）

https://www.dir.co.jp/report/research/economics/outlook/20220421_022987.html
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公需：公共投資は 5 四半期連続の減少、政府消費は増加を予想 

公共投資は前期比▲2.7％と 5 四半期連続の減少を予想する。2 月の公共工事出来高（大和総

研による季節調整値）は 7カ月連続で前月を下回った。「防災・減災、国土強靱化のための 5か

年加速化対策」（2021～25年度）の 2021年度分は 2020年度第 3次補正予算により措置されてい

るが、建設業の人手不足や、資材の高騰などが下押し要因になった可能性がある。建設工事受注

動態統計調査（国土交通省）に見る手持ち工事月数は、2021 年春以降高止まりしている。 

政府消費は前期比＋0.8％と 2四半期ぶりに増加したと予想する。新型コロナウイルスワクチ

ンの 3回目の接種の進展を受け、接種に係る費用 2が増加したほか、医療費も小幅に増加したと

みられる。 

 

外需：輸入の増加が輸出の増加を上回り、外需寄与度は前期比▲0.2％pt 

輸出は前期比＋1.7％と 2四半期連続の増加を予想する。サービスは減少した一方、財は増加

したとみられる。1-3 月期における財の実質輸出（日本銀行試算）は、米国向け、EU向け、中国

向けがいずれも増加し、全体では同＋2.2％であった。財別に見ると、自動車関連財（同＋4.7％）、

情報関連財（同＋2.3％）、中間財（同＋0.9％）が増加した。自動車関連財は、1 月以降は減少

傾向にあるものの、大幅な自動車減産が実施されていた 2021 年 10 月の水準が低かったことか

ら、2022年 1-3 月期は前期比で増加に転じた。一方、資本財（同▲1.5％）は 7四半期ぶりに減

少した。諸外国において、オミクロン株の感染拡大が設備投資の重石となったと考えられる。サ

ービス輸出では研究開発サービスや著作権使用料などが減少したとみられる。 

輸入は前期比＋2.8％と 2四半期ぶりの増加を予想する。財、サービスともに増加したとみら

れる。1-3 月期の財の実質輸入（日本銀行試算）は同＋3.5％であった。とりわけ新型コロナウ

イルスワクチンの調達により医薬品が押し上げた。他方、サービスでは研究開発サービスや技

術・貿易関連・その他業務サービスなどが押し上げ要因となったとみられる。 

輸出以上に輸入の増加幅が大きくなる結果、純輸出（外需）の寄与度は前期比▲0.2％ptと 3

四半期ぶりに実質 GDP を押し下げる見込みだ。 

  

                                 
2 購入費用はその供給時点、接種費用は接種時点において政府最終消費支出に計上される。詳しくは、内閣府

「2022年 1-3 月期四半期別 GDP 速報（1次速報値）における推計方法の変更等について」（2022年 4月 25 日）

を参照。 

https://www.esri.cao.go.jp/jp/sna/data/reference1/siryou/2022/siryou_2022.html
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今後の見通し：4-6 月期は経済活動再開で高めのプラス成長を見込む 

2022 年 4-6 月期の日本経済は経済活動の正常化が進み、自動車の供給制約が小幅に緩和され

るとの想定のもと、サービス消費や自動車関連需要が持ち直すだろう。自動車以外の輸出や設

備投資に加え、政府消費も増加することで、実質 GDP は高めのプラス成長（前期比年率＋6.4％）

になると見込んでいる。 

個人消費 3は、経済の正常化に向かう中で 2四半期ぶりの増加が見込まれる。サービス消費や

自動車などの耐久財消費が増加しよう。新たな Go To トラベル事業は 6 月にも実施される可能

性があり、個人消費の押し上げ要因となるとみられる。 

自動車生産については感染状況の改善に伴い、緩やかに増加すると想定している。もっとも、

トヨタ自動車は 4 月 18 日に、半導体を含む部品不足により、5 月の世界生産計画を年初に取引

先に通達していた台数から 10 万台程度下方修正すると発表した。さらに 3 月時点では、6 月の

世界生産を年初の計画から 5％程度減らす見通しを立てていた。他の自動車メーカーでもこうし

た動きが広がる可能性がある。当面は供給制約が継続し、ペントアップ（繰り越し）需要に対応

した大幅な挽回生産は期待しにくいだろう。 

住宅投資は横ばい圏で推移するだろう。住宅ローン減税特例措置終了の反動減が一巡すると

みられる一方、資材価格の高騰による住宅価格の上昇は下押し要因となろう。 

設備投資は緩やかな増加傾向が続くだろう。グリーン化、デジタル化に関連したソフトウェア

投資や研究開発投資が底堅く推移するとみられる。一方、機械設備への投資は弱含んで推移し

そうだ。機械設備投資に先行する機械受注 4は 2022 年 2 月まで 2 カ月連続で減少した。ロシア

によるウクライナ侵攻など、足元では先行き不透明感が強く、設備投資を手控える動きが広が

るとみられる。 

公共投資は、短期的には減少が続くだろう。前述した「防災・減災、国土強靱化のための 5か

年加速化対策」の執行が下支えするものの、人手不足が引き続きボトルネックとなるとみられ

る。政府消費は 3 回目のワクチン接種に係る費用が引き続き計上されるだろう。また、新たな

Go To トラベル事業が実施されれば、事務費などが押し上げ要因となるとみられる。 

輸出 5は増加基調をたどるものの、増加ペースは緩やかとなろう。中国では新規感染者数の増

加が続いている。感染拡大によって物流や生産活動が停滞し、同国からの需要は低調に推移し

よう。また、欧米では高インフレやウクライナ危機に対する懸念が強まるなど、いずれの地域も

不安材料を抱えており、日本からの輸出が伸びにくい状況が続くだろう。 

                                 
3 個人消費の見通しについては、鈴木雄大郎・中村華奈子「2022年 2月消費統計」（大和総研レポート、2022

年 4月 5日）を参照。 
4 機械受注の見通しについては、岸川和馬「2022年 2月機械受注」（大和総研レポート、2022年 4月 13 日）を

参照。 
5 輸出の見通しについては、岸川和馬「2022年 3月貿易統計」（大和総研レポート、2022年 4月 20日）を参

照。 

https://www.dir.co.jp/report/research/economics/japan/20220405_022958.html
https://www.dir.co.jp/report/research/economics/japan/20220413_022963.html
https://www.dir.co.jp/report/research/economics/japan/20220420_022982.html


 
5 / 6 

 

 

関連指標

80

85

90

95

100

105

110

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3

2019 20 21 22

消費活動指数（実質、旅行収支調整済、季節調整値）

総消費動向指数（CTIマクロ、実質）

消費総合指数（実質、季節調整値）

消 費

（2015年＝100）

（月）

（年）

（出所）内閣府、総務省、日本銀行統計より大和総研作成

85

90

95

100

105

110

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3

2019 20 21 22

新設住宅着工戸数（季節調整値）

居住専用建築物着工工事費予定額（大和総研による季節調整値）

住 宅

（2015年＝100）

（月）

（年）

（出所）国土交通省統計より大和総研作成

105

110

115

120

125

130

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3

2019 20 21 22

公共工事出来高（大和総研による季節調整値）

公 共 投 資

（2015年＝100）

（月）

（年）

（出所）国土交通省統計より大和総研作成

70

80

90

100

110

120

130

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3

2019 20 21 22

実質輸出指数（季節調整値）

国際収支 サービス輸出（季節調整値）

国際収支 財輸出（季節調整値）

輸 出

（2015年＝100）

（月）

（年）

（出所）財務省、日本銀行統計より大和総研作成

75

85

95

105

115

125

135

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3

2019 20 21 22

実質輸入指数（季節調整値）

国際収支 サービス輸入（季節調整値）

国際収支 財輸入（季節調整値）

輸 入

（2015年＝100）

（月）

（年）

（出所）財務省、日本銀行統計より大和総研作成

80

85

90

95

100

105

110

115

120

125

1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3 5 7 9 11 1 3

2019 20 21 22

機械受注額 民需（船舶・電力を除く）（季節調整値）

鉱工業総供給 資本財（輸送機械を除く）（季節調整値）

鉱工業出荷指数 資本財（輸送機械を除く）（季節調整値）

設 備

（2015年＝100）

（月）

（年）

（出所）経済産業省、内閣府統計より大和総研作成



 
6 / 6 

 

 
 

88

90

92

94

96

98

100

102

104

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4 +5 +6 +7 +8

リーマン・ショック（2008年7-9月期）

コロナショック（2020年1-3月期）

実質 民間最終消費支出

（ショックの2年前=100） ショック

（四半期）

89

91

93

95

97

99

101

103

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4 +5 +6 +7 +8

リーマン・ショック（2008年7-9月期）

コロナショック（2020年1-3月期）

実質ＧＤＰ

（ショックの2年前=100） ショック

（四半期）

リーマン・ショックとコロナショックの比較

60

65

70

75

80

85

90

95

100

105

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4 +5 +6 +7 +8

リーマン・ショック（2008年7-9月期）

コロナショック（2020年1-3月期）

実質 民間住宅投資

（ショックの2年前=100） ショック

（四半期）

80

85

90

95

100

105

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4 +5 +6 +7 +8

リーマン・ショック（2008年7-9月期）

コロナショック（2020年1-3月期）

実質 民間設備投資

（ショックの2年前=100） ショック

（四半期）

70

75

80

85

90

95

100

105

110

115

120

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4 +5 +6 +7 +8

リーマン・ショック（2008年7-9月期）

コロナショック（2020年1-3月期）

実質 輸出

（ショックの2年前=100） ショック

（四半期）

82

86

90

94

98

102

106

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 +4 +5 +6 +7 +8

リーマン・ショック（2008年7-9月期）

コロナショック（2020年1-3月期）

実質 輸入

（ショックの2年前=100） ショック

（四半期）

（注）点線は大和総研による予測値。

（出所）内閣府統計より大和総研作成


	2022年1-3月期：実質GDP成長率は前期比年率▲0.7％を予想
	民需：個人消費と住宅投資は減少、設備投資は増加を予想
	公需：公共投資は5四半期連続の減少、政府消費は増加を予想
	外需：輸入の増加が輸出の増加を上回り、外需寄与度は前期比▲0.2％pt
	今後の見通し：4-6月期は経済活動再開で高めのプラス成長を見込む



