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需要項目 17/4Q 18/1Q

実質GDP 2.9 2.3

個人消費 4.0 1.1

設備投資 6.8 6.1

住宅投資 12.8 0.0

在庫投資 ▲ 0.5 0.4

純輸出 ▲ 1.2 0.2

政府支出 3.0 1.2

2018年4月26日 米労働市場に『需給のミスマッチ』はあるか？ 
2018年4月24日 米家計『正味資産』は引き続き過去最高を更新 

2018年5月2日 
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米国の『実質GDP』は一時的に減速 
国内総生産（GDP）は、国内で一定期間にどれだけの財やサービスが生み出されたかを示し、経済活動の

規模や動向を総合的に示す指標として用いられます。そこから、物価変動の影響を取り除いたものが『実質

GDP』です。米国の2018年1-3月期の『実質GDP』成長率は、前期比年率+2.3％と前期から減速しまし

たが、天候不順といった一時的要因によるところが大きく、今後は財政拡大等もあり再加速する見通しです。 

大寒波の影響等、一時的な要因が景気を下押し 
1-3月期の『実質GDP』成長率は市場予想に対しては上振れ 

景気刺激策の効果で『実質GDP』成長率は再加速へ 

設備投資は堅調を維持 
前期の反動もあり個人消費は減速 

 米国の2018年1-3月期の『実質GDP』成長率（速報値）は、前期比年率+2.3％となりました。市場

予想の同＋2.0％は上回りましたが、17年10-12月期の同＋2.9％からは鈍化しました。 

 17年後半の成長率がハリケーンの復興需要等により上振れした反動に加え、18年1月に米国を襲った大

寒波の影響によると見られます。企業、消費者のセンチメントや、雇用情勢が引き続き良好であることを踏ま

えると、景気が変調をきたしたわけではないと考えられます。 

【需要項目別の『実質GDP』成長率】 

（注）単位は％。成長率は前期比年率。Qは四半期。 
     在庫投資と純輸出は寄与度。  
 (出所）米国商務省のデータを基に三井住友アセット 
           マネジメント作成 

 『実質GDP』の需要項目を詳細に見ると、まず個人消費は前期

比年率＋1.1％となり、前期の同＋4.0％から鈍化しました。自

動車等の耐久財支出が前期に同+13.7％と急増した反動も

あり、同▲3.3％と弱含んだことが響きました。 

 設備投資は同+6.1％と、ほぼ前期並みの伸びを維持しました。

機械設備投資は低調だったものの、構築物投資が拡大したた

めです。一方、住宅投資は悪天候の影響で減速しました。 

 在庫投資と純輸出（＝輸出－輸入）は、『実質GDP』成長

率への寄与度で見て＋0.4％、＋0.2％となりました。それぞれ

前期の▲0.5％、▲1.2％からプラス寄与に転換しました。 

 今後、減税や歳出拡大といった景気刺激策の効果

が表面化してくるため、景気拡大のペースは再加速

する見通しです。ただし、トランプ大統領が中間選挙

を意識し、通商面で保護主義の傾向を強めているこ

とには注意を払う必要があります。 

 景気刺激策により成長率の上振れ、失業率の下

振れが想定されることから、今後も利上げは継続

されると予想されます。もっとも、物価上昇率が低

い水準で落ち着いているため、利上げの速度は緩

やかなものになると見られます。 
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