
報 告
2020年度日本経済の姿（改定）1

１．世界経済の現況と見通し

　ＩＭＦ（世界経済見通し（ＷＥＯ）改定見通し（2020

年１月））によれば、世界全体の実質成長率は、2019

年は2.9％と推計されるものの、2020年3.3％、2021年

3.4％へとわずかに上昇すると予想している。これは、

製造業や世界貿易が底を打ちつつあるという暫定的

な兆候、金融緩和へと舵を切る動きの広がり、米中

間の通商問題に関する明るい動き、英国の合意なき

ＥＵ離脱への懸念の軽減など世界経済のリスク要因

が部分的に解消したためである。

　米国経済は、約10年の長期にわたり景気回復が続

いている。個人消費は緩やかに増加しているものの、

設備投資は減少している。生産は弱い動きとなって

いる。先行きについては、回復が続くと見込まれる

ものの、米中通商問題を巡る動向及び影響、今後の

政策の動向及び影響、金融資本市場の変動の影響等

に留意する必要がある。

　ユーロ経済は、景気は弱い回復となっている。ド

イツでは景気は弱含んでいる。先行きについては、

弱い回復が続くと見込まれる。通商問題を巡る動向、

英国のEU離脱によるリスクに留意する必要がある。

　中国経済は、製造業を中心に一段と弱い動きがみ

られ、緩やかな減速が続いている。先行きについて

は、当面は引き続き減速が続くと見込まれるが、各

種政策効果が次第に発現することが期待される。た

だし、米中間の通商問題を巡る動向及び影響、過剰

債務問題への対応、金融資本市場の変動の影響等に
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　　（付表）連合総研見通し総括表（2020年2月）

図表　ＩＭＦによる世界経済の見通し（実質ＧＤＰ成長率）
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よっては、景気が下振れするリスクがある。

　以上のように、世界経済の成長が下げ止まる暫定

的な兆候は見せているものの、地政学的な緊張の高

まりや通商問題の行方など低成長が長期化するリス

クも依然存在している点に留意する必要がある。

2．緩やかな回復が続く2019年度の日本経済

　日本経済は、海外経済の減速等を背景に外需が弱

いものの、内需を中心に緩やかに回復している。

2019年10月に実施した消費税率の引上げにあたって

は、軽減税率制度や臨時・特別の措置など各種の対

応策が実施されたものの、一定の駆込み需要と反動

減が発生し、個人消費の伸び悩みが続くものと見込

まれる2。

　政府は、海外発のリスクの顕在化により、設備投

資や個人消費が下押しされることがないように、予

め万全の対応をとるために、「安心と成長の未来を

拓く総合経済対策」を策定した。本経済対策の迅速

かつ着実な実施により、当面の需要喚起にとどまら

ず、民需主導の持続的な経済成長を確実に実現する

ことを目指すとしている3。

　この結果、2019年度のＧＤＰ成長率は、実質で0.8％

程度、名目で1.5％程度と見込まれる。また、消費者物

価（総合）は0.6％程度の上昇と見込まれる4。

　雇用情勢については、女性や高齢者などを中心と

した労働参加の拡大もあり、就業者数は引き続き増

加し、完全失業率も2.3％程度になるなど、着実に改

善していくものと見込まれる。

３．�個人消費の底上げが期待される2020
年度の日本経済

　2020年度について、今回の見通しでは、2019年10

月に消費税率の引上げが行われた中で、賃上げによ

り個人消費の底上げが行われ、景気回復の下支えと

なるケースと、消費が景気回復の下支えとならない

ケースの２つに場合分けして、日本経済の姿を示す。

2020年度において、現金給与総額ベースでみて、実

質賃金が維持された場合を「ケースＢ」とし、それ

に加えて、名目賃金の伸びが2018年度並みとなった

場合を「ケースＡ」としている。

【ケースＡ】

　名目賃金の伸びが2018年度並みとなり、実質賃金

の増加によって所得環境が改善した場合には、家計

消費が景気の下支えとなることにより、経済の好循

環実現に向けた流れを継続することができる。この

場合、2020年度のＧＤＰ成長率は、実質で0.8％程度、

名目で1.2％程度と予想される。消費者物価（総合）

は0.6％の上昇と見込まれる。

【ケースＢ】

　ケースＢにおいては、名目賃金の伸びが消費者物

価上昇率並みにとどまることから、個人消費がほぼ

横ばいになると想定している。このため、2020年度

のＧＤＰ成長率は、実質で0.5％程度、名目で0.9％

程度といずれも前年度を下回ると予測される。また、

消費者物価（総合）は0.6％の上昇と見込まれる。

　なお、先行きのリスクとして、米中通商問題が世

界経済に与える影響や海外経済の動向と政策に関す

る不確実性、原油価格の上昇や金融資本市場の変動

の影響等に留意する必要がある。
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４．�賃上げによる適正な分配の重要性

　本見通しが示唆することは、物価上昇分や生産性

上昇分を反映した賃上げにより、実質賃金を引上げ、

適正な分配により暮らしの底上げにつなげることの

重要性である。家計の所得環境改善がもたらす結果

は、ケースＡとケースＢとの比較から明らかである。

そのため、今後の春闘の結果をはじめとした賃上げ

の動向を十分注視する必要がある。
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 1   連合総研では、「2019 ～ 2020年度　経済情勢報告　－誰
もが働きがいと生きがいを実感できる社会の実現」（2019
年10月）に掲載した「2020年度日本経済の姿」について、
その後、2020年1月半ばまでに得られた情報を踏まえ改定
を行った。

 2  今回の見通しでは、個人消費に与える駆込み需要の反動減
の影響は、前回の半分程度と想定している。

 3  経済対策による実質ＧＤＰの押上げ効果については、2019
年度が0.1％程度、2020年度が0.4％程度と想定している。

 4  消費税率引上げの物価上昇率への影響については、政府・
日本銀行の試算を踏まえ、消費者物価（総合）では、2019
年度、2020年度ともに0.5％程度と見込んでいる。また、
教育無償化の消費者物価（総合）への影響は、2019年度
▲0.3％ポイント、2020年度▲0.4％ポイント程度と見込ん
でいる。
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＜連合総研　日本経済の見通し（2020年2月）＞

注１．	見通しの前提条件として、①為替レートは12月下旬までの３ヵ月間の平均対ドル円レート109円程度で横ばい、②世界経
済成長率はIMFによる2020年1月見通し（2019年2.9％、2020年3.3％）のとおり、③原油価格は12月下旬まで３か月間の
水準１バーレル57ドル程度で横ばいを想定している。

注２．	ケースＡは、名目賃金の伸びが2018年度並みとなり、実質賃金の増加によって所得環境が改善した場合の経済の姿、ケー
スＢは、実質賃金を維持する程度の賃金上昇を確保した場合の経済の姿をそれぞれ示したもの。
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