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≪日本経済見通しシリーズ No.2014-5≫

2014～2016年度改訂見通し
― 脱デフレ優先の政策運営で当面景気回復傾向が持続 ―

【ご照会先】調査部 副主任研究員　 下田裕介（shimoda.yusuke@jri.co.jp , 03-6833-0914）

≪日本経済見通しシリーズ≫は、直近四半期のＧＤＰ速報（１次速報）の内容を解説するとともに、向こう１～２年先のＧＤＰ成長率、および物価などの見
通しを示すものです。四半期別ＧＤＰの１次速報と２次速報の公表を踏まえたうえで、年合計８回発表します。

（１）2014年７～９月期の実質ＧＤＰは、前期比年率▲1.6％（前期比▲0.4％）と、４月の消費税率引
き上げ以降２四半期連続のマイナス成長。個人消費が消費増税後の反動減からの回復が緩慢なほ
か、設備投資も景気に対する企業の慎重姿勢を反映し、弱い動きが持続。一方、民間在庫品増加
の寄与度が前期比年率▲2.6％ポイント（前期比▲0.6％ポイント）とＧＤＰを大きく押し下げて
おり、消費増税以降の耐久消費財を中心とした在庫の積み上がりからの調整が相当程度進展。今
後、在庫調整の終息とともに企業の生産増加など、景気持ち直しが期待可能。

（２）こうした状況のもと、政府は景気の回復およびデフレからの脱却を確実とすることを最優先する
かたちで、2015年10月に予定していた消費税率再引き上げを１年半延期し、2017年４月に実施
（８％→10％）するとともに、今年度補正予算を通じた景気対策の策定にも着手すると想定し、
景気見通しを変更。

（３）こうした想定を踏まえ先行きを展望すると、2014年度下期は、個人消費の緩慢な回復力や、自動

車などを中心とする在庫調整圧力の残存が重石となるものの、①良好な企業の収益環境と前向き

な投資スタンスの堅持、②雇用・賃金の増加傾向と質の面での改善持続、などを背景に、景気は

持ち直しに転じる見通し。

（４）2015年度は、消費増税延期に伴い当初想定していた物価上昇を通じた購買力の低下による景気下

押し要因がなくなるほか、経済対策の実施による内需の下支えがプラスに作用。こうしたなか、

企業の収益増加が、家計部門における所得雇用環境の改善に波及する景気の自律拡大メカニズム

も徐々に強まり、底堅く推移する見通し。

①消費増税延期に伴う購買力の回復
個人消費を中心に物価上昇を通じた購買力の低下によるマイナス要因がなくなり、Ｇ

ＤＰを約＋0.2％ポイント押し上げ。

②2014年度補正予算に伴う経済対策
家計支援や公共投資を中心とする２～３兆円程度の経済対策を想定。うち、真水など

ＧＤＰに直接寄与する部分を勘案し、ＧＤＰを約＋0.2％ポイント押し上げ。

（５）2016年度は、引き続き景気の自律拡大メカニズムが働き続けるものの、①円安などを背景とする
物価上昇を通じた実質所得の伸び悩み、②金利引き上げ局面が明確化する米国景気の成長鈍化、
などが重石となり、年央にかけて成長率がやや鈍化する見込み。一方、2017年４月の消費税率引
き上げ実施を前に、年度後半は個人消費などで駆け込み需要が発生し、景気を押し上げる見込
み。ちなみに、消費税増税の実施が2017年４月に延期された場合、2015年度から2016年度への成
長率のゲタは、＋0.3％ポイント程度押し上げられることに。

（６）以上の結果、2014年度は、下期に持ち直しに転じるものの、消費増税後の景気の落ち込みが大き
く影響し、実質ＧＤＰはマイナス成長となる見通し。一方、2015年度は、経済対策が下支えする
とともに、景気の自律拡大も徐々に強まり、民需を中心に底堅く推移。2016年度は、年央にかけ
て内外需ともにやや減速するものの、その後は消費増税前の駆け込みが景気を押し上げ、いずれ
も＋１％半ば程度のプラス成長となる見通し。
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