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2022年4～6月期実質GDP（第2次速報値）について 
 

―実質GDP成長率は前期比年率＋3.5％に第1次速報値＋2.2％から上方修正― 
―実質・前期比で、個人消費、設備投資、政府消費、公共投資、民間在庫変動が上方修正― 
―実質GDP544兆円に。コロナ禍前の19年7～9月期557兆円以来の水準に― 
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●２２年４～６月期実質ＧＤＰ成長率・第２次速報値は前期比＋０．９％、前期比年率＋３．５％となり、
第１次速報値の前期比＋０．５％、前期比年率＋２．２％から上方修正となった。法人企業統計を受けて
の設備投資、民間在庫変動が上方修正された。また、個人消費、政府消費、公共投資の実質・前期比が上方
修正された。一方、控除項目の輸入の実質・前期比が下方修正され、実質ＧＤＰ成長率を若干押し上げた。 

 
●実質ＧＤＰに交易利得と「海外からの所得の純受取」を加えた、かつての実質ＧNＰと同様の概念である実質
ＧＮＩ（国民総所得）の２２年４～６月期は、第２次速報値で前期比＋０．２％となり、第１次速報値
の前期比▲０．１％の減少から増加に上方修正となった。 

 
●２２年４～６月期名目ＧＤＰの季節調整値は５4７．４７兆円で直近のボトムだった２０年４～６月期の
５１０．４４兆円と比較すると３７．０４兆円高い水準で、コロナ禍でのピークだった２０年１０～１２月期
の５４６．１９兆円を１．２８兆円上回る水準になった。しかし、まだコロナ禍前のピークだった１９年７～
９月期の５６１．９２兆円からは１４．４５兆円低い水準である。 
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●実質ＧＤＰの季節調整値は、２２年４～６月期は第一次速報値の５４２．１２兆円から５４４．０２兆
円に上方修正された。コロナ禍でのピークだった、新型コロナの感染者が初めて出た四半期の２０年１～３月期の
５４３．９１兆円を１．１３兆円上回った。コロナ禍前の１９年 7～9月期の５５７．２７兆円以来の水
準である。コロナ禍前のピークの１９年４～６月期（実質では名目とは異なり７～９月期ではない）の
５５７．２９兆円よりは１３．２７兆円低い。 

 
●４～６月期名目ＧＤＰ成長率・第２次速報値は前期比＋０．６％、前期比年率＋２．５％となり、第
１次速報値の前期比＋０．３％、前期比年率＋１．１％から上方修正となった。 

 
●４～６月期の実質個人消費・前期比は、第１次速報値の＋１．１％の増加から前期比＋１．２％の増加
へと０．１ポイント上方修正となった。実質家計最終消費支出の前期比は＋１．２％の増加で変わらなかった。 

 
●実質国内家計最終消費支出の前期比は、第１次速報値の＋１．１％の増加から前期比＋１．２％の増加
へと０．１ポイント上方修正となった。その内訳をみると、耐久財が第１次速報値の実質前期比＋０．３％から
第２次速報値で＋０．９％へと上方修正された。半耐久財の前期比は＋４．２％で第１次速報値の
＋３．９％から上方修正された。非耐久財は前期比＋０．３％で、第１次速報値の＋０．４％から僅かに
下方修正された。サービスの前期比は＋１．４％で第１次速報値の＋１．４％と変わらなかった。 

 
●４～６月期の実質住宅投資は、前期比▲１．９％で第１次速報値と変わらなかった。  
 
●４～６月期の実質設備投資・前期比は第１次速報値の＋１．４％から前期比＋２．０％へと０．８ポイン
ト上方修正となった。設備投資は、第１次速報値段階で需要側推計値（仮置き値）▲３２．１％だった需要
サイドの名目原系列前期比が法人企業統計等を踏まえて計算すると▲２９．１％へとマイナス幅が３．０ポイン
ト縮小している。 

 
●４～６月期民間在庫変動の実質・前期比寄与度は▲０．３％と第１次速報値の▲０．４％から０．１ポ
イント上方修正された。民間在庫投資の内訳をみると、製品在庫は前期比寄与度▲０．０％で第１次速報値
▲０．０％と同じだった。流通品在庫は前期比寄与度▲０．１％で第１次速報値の▲０．１％と同じになった。
法人企業統計を使って推計された原材料在庫前期比寄与度は仮置き値だった第１次速報値の▲０．１％から
０．０％に上方修正された。同じく仮置き値の仕掛品在庫前期比寄与度は第１次速報値では▲０．３％だっ
たが第２次速報値では▲０．２％になった。法人企業統計のデータが加わったことが、民間在庫変動の実質・前
期比寄与度が上方修正された主因である。 
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●４～６月期実質政府最終消費支出は前期比＋０．７％で第１次速報値の＋０．５％から０．２ポイント
上方修正となった。また、４～６月期実質公共投資は第１次速報値の＋０．９％から＋１．０％に上方修正
となった。公的在庫変動の実質・前期比寄与度は▲０．０％で第１次速報値の▲０．０％と変わらなかった。
公的需要全体の前期比寄与度＋０．２％で第１次速報値＋０．２％と変わらなかった。 

 
●４～６月期の外需（純輸出）の前期比寄与度は第１次速報値の０．０％から＋０．１％に上方修正となっ
た。実質輸出の前期比は＋０．９％で第１次速報値の＋０．９％と同じだったが、控除項目の実質輸入の前
期比が＋０．６％と第１次速報値の＋０．７％から０．１ポイント下方修正となった。 

 
●４～６月期のＧＤＰデフレーターの前年同期比は▲０．３％で第１次速報値の▲０．４％から０．１ポイン
トマイナス幅が縮小した。国内需要デフレーターの前年同期比は＋２．６％で第１次速報値の＋２．６％と同
じだった。 

 
●４～６月期第１次速報値では民間在庫変動・名目原数値・前年同期比寄与度は＋０．１％であった。この
内訳に関しては、雰囲気しか教えてもらえないが、４項目中プラス寄与は３項目で、大きな方から流通在庫、製品
在庫、原材料在庫の順になっている。仕掛品在庫だけがマイナス寄与であるということだった。第２次速報値ででは
民間在庫変動・名目原数値・前年同期比寄与度は＋０．４％に上方修正された。４項目全てプラス寄与で、
大きな方から仕掛品在庫、原材料在庫、流通在庫、製品在庫の順になっていたということだった。仕掛品在庫、原
材料在庫が上方修正の主因とみられる。 

 
●ＡＲＩＭＡモデルにより内閣府が現時点での情報を使って算出・公表した、７～９月期の原材料在庫の季調済
実質値前期差は▲５，３５０億円、仕掛品在庫の季調済実質値前期差は▲１，９７８億円である。 

 
●「令和４年度の内閣府年央試算」の２２年度実質ＧＤＰ成長率・前年度比＋２．０％を達成するには、
２２年度残り３四半期で各々前期比年率＋１．７％（前期比＋０．４１％）が必要である。２１年度から
２２年度へのゲタは＋０．５％に＋０．４％から上方修正された。なお、２２年度各四半期が前期比
０．０％ずつだと２２年度実質ＧＤＰ成長率・前年度比は＋１．３％に、前期比＋０．５％ずつだと２２年
度実質ＧＤＰ成長率・前年度比は＋２．１％になる。 
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●１１月１５日に公表される７～９月期の実質ＧＤＰ第１次速報値を７月分のデータから考察してみる。 
 
●個人消費の供給サイドの関連データである耐久消費財出荷指数の７月分対４～６月平均比は＋１２．４％
の増加になった。同じく供給サイドの関連データである非耐久消費財出荷指数は同▲１．９％の減少だ。商業
販売額指数・小売業の７月分対４～６月平均比は＋０．１％の増加になった。一方、需要サイドの関連
データでは、家計調査・二人以上世帯・実質消費支出（除く住居等）の７月分対４～６月平均比は
▲０．７％の減少である。乗用車販売台数の７月分対４～６月平均比は＋７．７％の増加である。強弱両
方のデータが出ている感じがする。 

 
●家計調査と同時に発表される総務省の総消費動向指数は、個人消費の９７％に当たる家計最終消費支出の
推移を様々な月次データによる時系列回帰モデルによって求めたものだ。実質総消費動向指数の７月分対４～
６月平均比は０．０％と横這いである。また、需要サイドのデータを使用しないで、財とサービスに関する各種の
販売・供給統計から算出している日銀の実質消費活動指数（旅行収支調整済）をみると、７月分対４～６月
平均比は▲０．２％の減少である。総合的に考えると、７～９月期の個人消費は、７月分のデータを見る限り、
前期比増加になるか減少になるか微妙な状況にあるとみられる。 

 
●設備投資の関連データである資本財出荷指数（除、輸送機械）の７月分対４～６月平均比は
＋１１．３％の増加になった。建設財出荷指数は同▲２．３％の減少である。総合的に考えると、供給サイド
から推計される７～９月期第１次速報値の実質設備投資は、７月分の供給サイドのデータからみると前期比増
加の可能性が大きいとみられるスタートである。 

 
●実質輸出入の動向をみると輸出の７月分対４～６月平均比は＋３．１％の増加になった。控除項目の輸入は
同＋２．２％の増加になっている。７月分のモノ分だけでみると、７～９月期の外需の前期比寄与度はプラスの
可能性が大きいが、サービスの動向や、８月分・９月分のモノの動向次第で前期比寄与度がどうなるかは微妙な
状況だろう。 

 
●７～９月期実質ＧＤＰ第１次速報値は、前期比は増加の可能性が大きそうだ。但し、エネルギー価格、食品
価格などの上昇の影響などの不透明材料も多く、予断を持つことなく８月分・９月分のデータをみていきたいところ
だ。 

 
（９月８日現在） 
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■当資料は、情報提供を目的として、三井住友DSアセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商

品取引法に基づく開示書類ではありません。 

■当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。 

■当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

■当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。 

■当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するもの

ではありません。 

■当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。 

■本資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に

禁じます。 

■この資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 
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