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【1 次 QE予測（25年 10－12月期）】 

前期比年率＋1.8％とプラスを予想 
～先行きは緩やかな景気回復が続く～ 

 

経済調査部 主任エコノミスト 

前田 和孝 

 

 

１． 実質 GDP成長率は 2四半期ぶりのプラスを予想 

内閣府から 2月 16日に発表予定の 2025年 10－12月期実質 GDP成長率は前期比＋0.4％（年率換算：＋1.8％）

と、2四半期ぶりのプラスを予想する。 

需要項目別に見ると、まず、民間最終消費支出（個人消費）は 7－9月期：前期比＋0.2％→10－12月期：同＋

0.0％とほぼ横ばいを予想する。エネルギーや食品価格の伸び鈍化は下支え要因となったものの、平年に比べ気

温が高かったことで冬物衣料の動きが鈍かったことなどが影響したとみる。住宅投資は、7－9 月期：同▲8.2％

→10－12 月期：同＋4.5％とプラスを予想する。前期は 3 月の建築基準法改正を前にした着工件数急増の反動で

大幅マイナスとなったが、今期は持ち直すとみる。設備投資は、良好な企業収益による投資余力の増加に加え、

人手不足対応の省力化投資が押し上げに寄与したことなどから、7－9月期：同▲0.2％→10－12月期：同＋0.5％

とプラスを見込む。 

政府最終消費支出は、医療費等の増加から、7－9月期：同＋0.2％→10－12月期：同＋0.1％とプラスを予想す

る。公的固定資本形成は、国土強靭化関連の防災・減災工事や災害復旧工事が一巡したことから、7－9月期：同

▲1.1％→10－12月期：同▲0.5％と、2四半期連続のマイナスになったとみる。 

輸出は、7－9月期：同▲1.2％→10－12月期：同▲0.1％と 2四半期連続のマイナスを予想する。中国向けの減

少を EU向けなどがカバーする形で財輸出は持ち直したものの、インバウンド需要の鈍化が足枷になったとみる。

輸入は、7－9月期：同▲0.4％→10－12月期：同▲0.4％となり、純輸出の寄与度は＋0.1ポイントになったと予

想する。 
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ポイント 

 2025年 10－12月期実質 GDP成長率は前期比＋0.4％（年率換算：＋1.8％）と、2四半期ぶりのプラスを

予想 

 個人消費や輸出は冴えなかったものの、住宅投資の持ち直しや底堅い設備投資がけん引役になったとみ

る 

 先行きは、外需は振るわないものの、個人消費が回復傾向となるほか、設備投資が底堅く推移するとみ

られることなどから、日本景気は緩やかな回復が続くというのがメインシナリオ 
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２． 2026年の日本景気は緩やかな回復傾向で推移 

先行きは、コメをはじめとする食品価格の寄与低下や、ガソリン税の旧暫定税率廃止などの影響で物価上昇率

が鈍化することから、実質賃金はプラス圏に浮上することが見込まれる。ただし、プラス幅自体は限定的とみら

れ、個人消費はあくまで緩やかな回復にとどまるとみる。設備投資は、日銀短観など各種調査でみられるとおり

計画は堅調で、良好な企業収益に加え、省力化投資の需要が安定的に見込まれることを追い風に底堅い推移が続

くと予想する。一方、住宅投資は、住宅価格の高止まりと住宅ローン金利の上昇が足枷になるとみる。 

外需については、インバウンド需要は一定程度下支え要因となるものの、米国の関税が引き続き自動車を中心

に下押し圧力になるほか、中国景気が力強さを欠くことなどから財輸出は停滞気味の推移が見込まれる。これら

を踏まえると、2026年の日本景気は緩やかな回復傾向で推移するというのがメインシナリオである。 
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(前期比：％) 24/12 25/3 25/6 25/9 25/12

寄与度

実質ＧＤＰ 0.3 0.4 0.5 -0.6 0.4 －

　前期比年率 1.4 1.5 2.1 -2.3 1.8 －

　民間最終消費支出 -0.0 0.7 0.3 0.2 0.0 0.0

　民間住宅投資 0.4 -0.0 0.4 -8.2 4.5 0.2

　民間設備投資 -0.2 0.2 1.3 -0.2 0.5 0.1

　政府最終消費支出 0.1 -0.3 0.3 0.2 0.1 0.0

　公的固定資本形成 -0.6 -0.1 0.0 -1.1 -0.5 -0.0

　民間在庫品増加(寄与度) -0.4 0.6 -0.0 -0.1 － -0.1

　純輸出(寄与度) 0.8 -0.6 0.1 -0.2 － 0.1

  　財貨・ｻｰﾋﾞｽの輸出 1.7 -0.1 1.9 -1.2 -0.1 -0.0

 　 財貨・ｻｰﾋﾞｽの輸入 -1.9 2.4 1.4 -0.4 -0.4 0.1

　内需(寄与度) -0.5 0.9 0.4 -0.4 － 0.2

名目ＧＤＰ 1.1 0.9 2.1 -0.1 0.9 －

　前期比年率 4.6 3.5 8.5 -0.2 3.6 －

ＧＤＰデフレーター(前年同期比) 3.0 3.6 3.3 3.4 3.0 －

(出所）内閣府公表資料より明治安田総研作成

実質ＧＤＰ成長率予測


