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2016年度・2017年度の景気予測（2016年１～３月期２次ＱＥ後改訂） 

 
2016年１～３月期の実質ＧＤＰ（２次ＱＥ）は前期比年率+1.9％へ小幅上方修正 

2016年１～３月期の実質ＧＤＰ（国内総生産）の２次速報値（２次ＱＥ）は前期比年率

+1.9％（前期比+0.5％）と、１次速報値（１次ＱＥ）の前期比年率+1.7％（前期比+0.4％）

から小幅な上方修正となった。内訳をみると、６月１日に財務省から公表された2016年１

～３月期の「法人企業統計」の結果などを受けて、設備投資（前期比-1.4％→同-0.7％）

が上方修正された。一方で、在庫投資（実質ＧＤＰ成長率に対する寄与度-0.0％ポイント

→同-0.1％ポイント）や公共投資（前期比+0.3％→同-0.7％）などは下方修正となった。 

 
消費増税先送りを反映して、成長率見通しを2016年度+0.6％、2017年度+1.0％に変更 

浜銀総合研究所では、今回の２次ＱＥに加えて、安倍首相が６月１日に2017年４月に予

定していた消費税率10％への引き上げを2019年10月まで延期すると表明したことなどを踏

まえて、前回５月に発表した景気予測を見直した。 

具体的には、前回予測では個人消費を中心に消費税率の引き上げによる駆け込み需要と

その反動が発生すると見込んでいたが、今回の延期表明に伴い、こうした影響を取り除い

た。さらに、今秋にも大型の景気対策が打ち出される可能性が高まっており、この点が

2016年度末に向けて成長率を押し上げると見込んだ（注）。この結果、2016年度の成長率見

通しを前回の+0.9％から+0.6％に下方修正、2017年度の成長率を+0.2％から1.0％に上昇修

正した。 

もっとも、消費税率引き上げによる駆け込み需要とその反動による影響や、第２次補正

予算の編成による公共投資の押し上げ効果を除けば、各需要項目の先行きに対する見方は

前回予測から基本的に変わっていない。 

すなわち、2016年度の日本経済は、４～６月期こそ熊本地震による影響などで弱い動き

になるものの、７～９月期以降は持ち直しに向かうと見込まれる。家計部門では、個人消

費がうるう年効果の反動や熊本地震によるマインド悪化で一時的に落ち込むが、人手不足 

 
（注）当社予測では、公共事業などの経済対策を盛り込んだ2016年度第２次補正予算（５兆円程度）が編成されると見込

んでいる。 

 

予測の要約表 

 

 

 

 

 

 

【本件に関するお問い合わせ先】 

㈱浜銀総合研究所 調査部 鹿庭 TEL 045-225-2375 Ｅ-mail: kaniwa@yokohama-ri.co.jp 
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などを背景とする雇用・所得情勢の改善などに支えられて、７～９月期以降は増加基調で 

推移すると見込まれる。また、企業部門では、設備投資が熊本地震の復興需要や設備の更

新需要などを追い風に増加を続けよう。輸出は、世界経済の弱い動きが下押し圧力となる

ものの、年度後半にはこうした影響が和らいでくるとみている。公的部門でも、熊本地震

の復興関連に加え、経済対策を盛り込んだ2016年度第２次補正予算の効果により、公共投

資が増加すると見込まれる。以上を踏まえて、2016年度の実質ＧＤＰ成長率を+0.6％と予

測した。 

 2017年度の景気は、引き続き緩やかに回復していくと見込まれる。個人消費は雇用・所

得情勢の改善に支えられて増加基調を維持するものの、家計の節約志向を映じて緩やかな

ペースでの回復にとどまると予想される。一方、企業部門では、海外経済の持ち直しによ

り輸出が増加すると見込まれ、生産の増加を通じて、企業の設備投資も増加基調を維持し

よう。以上を踏まえて、2017年度の実質ＧＤＰ成長率を+1.0％と予測した。 

 

図表１ 実質ＧＤＰ成長率の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図表２ ＧＤＰの総括表 
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（内閣府「四半期別ＧＤＰ速報」）

(前期比、％、季調済) １次ＱＥ

2016年 2016年
１～３月期 ４～６月期 ７～９月期 10～12月期 １～３月期 １～３月期

実質ＧＤＰ 1.3 -0.4 0.4 -0.4 0.5 0.4
個人消費 0.2 -0.8 0.5 -0.8 0.6 0.5
住宅投資 2.1 2.2 1.7 -1.0 -0.7 -0.8
設備投資 3.2 -1.2 0.8 1.3 -0.7 -1.4
公共投資 -2.3 2.8 -2.4 -3.6 -0.7 0.3
輸　　出 2.2 -4.8 2.6 -0.8 0.6 0.6
輸　　入 1.5 -2.5 1.7 -1.1 -0.4 -0.5

内需寄与度 1.2 -0.1 0.3 -0.5 0.3 0.2
民間需要 1.2 -0.3 0.4 -0.5 0.2 0.1
うち在庫 0.6 0.3 -0.1 -0.2 -0.1 -0.0
公的需要 -0.0 0.2 -0.1 -0.0 0.1 0.2

外需寄与度 0.1 -0.4 0.1 0.1 0.2 0.2

名目ＧＤＰ 2.0 -0.2 0.8 -0.2 0.6 0.5
（シャドーは伸び率がマイナスの部分。ただし、輸入はプラスの部分。）
（内閣府「四半期別ＧＤＰ速報」）

2015年
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各国の政治イベントには要注意 

 こうしたなか、今後、世界各国で予定されている選挙などの政治イベントが日本経済の

下振れリスクとなる可能性がある。まず、欧州では、2016年６月23日にイギリスのＥＵ（欧

州連合）離脱の是非を問う国民投票が行われる。また、2017年には、フランスの大統領選

挙や、ドイツの連邦議会選挙が予定されている。さらに米国では2016年11月に大統領選挙

が控えており、2017年以降の経済政策が大幅に軌道修正されることも考えられる。こうし

た政治イベントの結果によっては、貿易取引や金融マーケットの動きを通じて日本経済の

下押し圧力となる可能性がある点には注意しておく必要があろう。 

 

図表３ 実質ＧＤＰ（実額）の推移（前回予測との比較） 
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兆円 見通し
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図表４ 2016年度・2017年度の見通し（2016年１～３月期２次ＱＥ後改訂） 

本レポートの目的は情報の提供であり、売買の勧誘ではありません。本レポートに記載されている情報は、浜銀総合研究所・

調査部が信頼できると考える情報源に基づいたものですが、その正確性、完全性を保証するものではありません。 

予測の前提条件

１２０．１ １１１．８ １１０．０ １１３．５ １１６．０ １１５．５ １１６．５

１３２．６ １２４．８ １２３．６ １２６．０ １２８．５ １２８．０ １２９．０

 ２．４  １．８ ［  １．３ ］ ［  ２．４ ］  ２．４ ［  ２．４ ］ ［  ２．４ ］

 １．７  １．７ ［  １．７ ］ ［  １．８ ］  １．８ ［  １．７ ］ ［  １．８ ］

 ６．９  ６．７  ６．８  ６．７  ６．５  ６．５  ６．４

 ０．８  ０．６ ［  ０．２ ］ ［  ０．６ ］  １．０ ［  ０．６ ］ ［  ０．４ ］

▲ ０．２  ０．０ ［ ▲ ０．１ ］ ［  ０．４ ］  ０．７ ［  ０．３ ］ ［  ０．４ ］

 ２．４  １．０ ［  ０．９ ］ ［  ０．７ ］  １．１ ［  ０．４ ］ ［  ０．５ ］

 ２．０  １．０ ［  ０．１ ］ ［  ０．４ ］  １．７ ［  ０．９ ］ ［  １．２ ］

 １．５  １．６ ［  ０．８ ］ ［  ０．４ ］  ０．９ ［  ０．５ ］ ［  ０．４ ］

▲ ２．７  １．４ ［  １．７ ］ ［  ３．０ ］  ０．８ ［  １．７ ］ ［ ▲ ３．４ ］

 ０．４  １．３ ［  ０．３ ］ ［  １．１ ］  ２．３ ［  １．０ ］ ［  １．６ ］

▲ ０．１  ０．２ ［  ０．１ ］ ［  ０．７ ］  １．７ ［  ０．７ ］ ［  １．３ ］

 ０．７  ０．４ ［  ０．２ ］ ［  ０．５ ］  ０．９ ［  ０．５ ］ ［  ０．３ ］

民 間 需 要  ０．６  ０．０ ［ ▲ ０．１ ］ ［  ０．３ ］  ０．７ ［  ０．３ ］ ［  ０．４ ］

公 的 需 要  ０．２  ０．４ ［  ０．２ ］ ［  ０．２ ］  ０．２ ［  ０．２ ］ ［ ▲ ０．１ ］

 ０．１  ０．２ ［  ０．０ ］ ［  ０．１ ］  ０．１ ［  ０．１ ］ ［  ０．１ ］

 ２．２  ０．８ ［  ０．３ ］ ［  ０．４ ］  １．４ ［  ０．６ ］ ［  １．１ ］

９２．１  ９６．１  ４８．２  ４７．９  ９７．３  ４９．０  ４８．３

 ４．６  ４．４  ２．１  ６．９  １．３  １．８  ０．８

▲ １．０  ０．６ ［  ０．７ ］ ［  １．４ ］  ２．０ ［  １．１ ］ ［  ０．６ ］

▲ ３．２ ▲ １．６ ▲ ３．３  ０．０  ０．９  ０．９  ０．８

▲ ０．０  ０．１ ▲ ０．２  ０．３  ０．６  ０．５  ０．６

 ３．３  ３．２  ３．２  ３．１  ３．１  ３．１  ３．０

（注）民間需要＝個人消費＋住宅投資＋設備投資＋民間在庫投資、　公的需要＝政府消費＋公共投資＋公的在庫投資
国内需要＝民間需要＋公的需要、　海外需要＝輸出－輸入
消費者物価は生鮮食品を除く総合。

上　期見通し下　期

実 質 Ｇ Ｄ Ｐ

中国実質ＧＤＰ （暦 年）

対ユーロ円レート (円 /ユー ロ )

2015年度

見通し

完 全 失 業 率 （ ％ ）

海 外 需 要

寄
与
度

国 内 企 業 物 価

鉱 工 業 生 産

国 内 需 要

（前年比増減率、％）

名 目 Ｇ Ｄ Ｐ

新設住宅着工戸数（万戸）

消 費 者 物 価

2017年度

実績

輸　　  入

上　期見通し

対ドル円レート(円／ドル)

米国実質ＧＤＰ （暦 年）

個 人 消 費

公 共 投 資

設 備 投 資

住 宅 投 資

輸　  　出

政 府 消 費

ユーロ圏実質ＧＤＰ（暦年）

実績

2015年度

上　期

2016年度

2016年度

（前年比増減率％、カッコ内は前期比年率換算％）

上　期見通し 下　期

2017年度

下　期

（前年比増減率％、カッコ内は前期比増減率％）

下　期


