
[補論]  

2019～2020年度・経済情勢報告 

［補論］ 

2020年度日本経済の姿 
 

１．世界経済の現況と見通し 

２．緩やかな回復が続く2019年度の日本経済 

３．個人消費の底上げが期待される2020年度の日本経済 

４．賃上げによる適正な分配の重要性 

【付表】連合総研見通し総括表（2019年10月） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

１．世界経済の現況と見通し：経済の脆弱性と下方リスクの高まり 
 

ＩＭＦによれば、2018年の世界全体の実質成長率は前年比3.6％と、2017年の3.8％に引き続き、

景気回復を続けたものの、2019年に入ると、米中間の通商問題や英国のＥＵ離脱を巡って長引く不

透明感などの不確実性に加えて、中国やドイツ等、アジアや欧州の中で弱い動きがみられ、成長率

は3.2％と低下するものと見込まれる。しかし、2020年には、3.5％に回復すると予想している1。 

米国経済は、世界金融危機を経て、2009年６月を景気の谷として、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、堅調な雇用・所得環境の下で増加が続いているものの、設備投資は

このところ弱い動きがみられる。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緊張の増大、金融政策をはじめとした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2。 

ユーロ経済は、景気は緩やかに回復しているものの、ドイツ、イタリアなど一部に減速の動きが

みられる。先行きについては、基調としては緩やかな回復傾向で推移すると見込まれるものの、通

商問題を巡る緊張の増大が世界経済に与える影響、政策に関する不確実性の影響等によっては、景

気が下振れするリスクがある。また、英国のＥＵ離脱問題を巡る混乱の影響も懸念される3。 

中国経済は、過剰債務削減に向けた取組強化に加え、米中通商問題の悪影響が広がり、景気の減

速感が強まっている。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ものの、相次い

で打出された景気刺激策の下支え効果が次第に発現されることが期待される。ただし、米中通商問

題を巡る影響の増大、過剰債務問題への対応、原油価格の上昇や金融資本市場の変動の影響等によ

っては、景気が下振れするリスクがある。 

 
1 ＯＥＣＤが９月20日に改定した見通しでは、世界全体の実質成長率は、2019年2.9％、2020年3.0％と予想している。 
2 ＯＥＣＤの見通しでは、米中通商問題が2021～22年の経済成長に与える影響として、米国が▲0.7％ポイント、中国が

▲1.0％ポイント、世界全体が▲0.6％ポイント引き下げられるとの試算が示されている。 
3 ＯＥＣＤの見通しでは、合意なきＥＵ離脱が近い将来、経済成長に与える影響として、英国が▲2.0％ポイント、ＥＵ

が▲0.5％ポイント引き下げられるとの試算が示されている。 
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以上のように、世界経済の脆弱性と下方リスクは高まっており、今後さらに、世界各国の経済成

長率が引き下げられる可能性が高いことに留意する必要がある。 

図表 国際機関による世界経済の見通し 

2018年 

実  績 

2019年（見通し） 2020年（見通し） 

ＩＭＦ（７月） ＯＥＣＤ(９月) ＩＭＦ（７月） ＯＥＣＤ(９月) 

世 界 3.6 3.2 2.9 3.5 3.0 

米 国 2.9 2.6 2.4 1.9 2.0 

ユーロ圏 1.9 1.3 1.1 1.6 1.0 

日 本 0.8 0.9 1.0 0.4 0.6 

中 国 6.6 6.2 6.1 6.0 5.7 

２．緩やかな回復が続く2019年度の日本経済 

日本経済は、輸出や生産の一部に弱さがあるものの、雇用・所得環境の改善が続き、企業収益が

高水準で推移しており、2019年４-６月期まで３四半期連続でプラス成長となるなど、緩やかな回

復が続いている。2019年10月に実施された消費税率の引き上げは、前回の2014年の引き上げ時に比

べると小幅にとどまるものの、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4。こうした中で、世界経済の減速に伴い輸出や民間企業設備投資の伸びは低下する

ものと見込まれる。 

物価の動向をみると、10月の消費税率引上げの影響等により、消費者物価（総合）は前年比で上

昇するものと見込まれる。 

この結果、2019年度のＧＤＰ成長率は、実質で0.7％程度、名目で1.7％程度と見込まれる。また、

消費者物価（総合）は0.8％程度の上昇と見込まれる5。 

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

4 今回の見通しでは、政府が需要平準化対策や負担軽減策を十分に行っていることを考慮して、個人消費に与える駆込み

需要・反動減の影響は、前回の半分程度と想定している。 
5 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、消費税率引上げに伴い実施される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。 

補

論
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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6。 

 

【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1.5％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1.2％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。 

 

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。 

 

 

【参考文献】 

・IMF “World Economic Outlook UPDATE: Still Sluggish Global Growth” , July 2019   

https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2019/07/18/WEOupdateJuly2019 

・OECD “Interim Economic Outlook  Warning: Low Growth Ahead”, September 2019 

http://www.oecd.org/economy/outlook/ 

 

  

  

  

 
6 本試算に当たり、政府消費、公的固定資本形成については、「令和２年度一般会計概算要求・要望額」の一般歳出の伸

びを踏まえたものとなっている。 
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名目GDP 0.5 ％ 1.7 ％ 1.5 ％ 1.2 ％

実質GDP 0.7 ％ 0.7 ％ 0.8 ％ 0.5 ％

　内需寄与度 0.8 ％ 0.8 ％ 1.0 ％ 0.6 ％

　外需寄与度 -0.1 ％ -0.1 ％ -0.2 ％ -0.1 ％

　民間最終消費支出 0.4 ％ 0.4 ％ 0.4 ％ 0.1 ％

　民間住宅投資 -4.3 ％ -0.4 ％ 0.0 ％ -2.3 ％

　民間設備投資 3.5 ％ 0.9 ％ 1.6 ％ 0.7 ％

　民間在庫投資（寄与度） 0.1 ％ 0.1 ％ 0.0 ％ 0.0 ％

　政府最終消費 0.9 ％ 1.4 ％ 2.1 ％ 2.1 ％

　公的固定資本形成 -4.0 ％ 2.2 ％ 1.9 ％ 1.9 ％

　財・サービスの輸出 1.5 ％ -1.1 ％ 1.5 ％ 1.5 ％

　財・サービスの輸入 2.1 ％ -0.6 ％ 2.7 ％ 1.9 ％

GDPﾃﾞﾌﾚｰﾀ -0.1 ％ 1.0 ％ 0.7 ％ 0.7 ％

鉱工業生産 0.3 ％ -1.2 ％ 1.9 ％ 1.4 ％

国内企業物価 2.2 ％ 0.6 ％ 0.3 ％ 0.3 ％

消費者物価（総合、固定基準） 0.8 ％ 0.8 ％ 0.6 ％ 0.6 ％

労働力人口 1.4 ％ 0.9 ％ 1.4 ％ 1.4 ％

就業者数 1.8 ％ 1.1 ％ 1.4 ％ 1.2 ％

完全失業率 2.4 ％ 2.3 ％ 2.3 ％ 2.4 ％

有効求人倍率 1.62 倍 1.61 倍 1.62 倍 1.60 倍

名目雇用者報酬 2.8 ％ 1.4 ％ 1.5 ％ 1.3 ％

現金給与総額（5人以上） 0.9 ％ 0.6 ％ 0.9 ％ 0.6 ％

総実労働時間（5人以上、時間） 1,697 時間 1,662 時間 1,645 時間 1,628 時間

経常収支（兆円） 19.2 兆円 19.7 兆円 19.0 兆円 19.7 兆円

同名目ＧＤＰ比 3.5 ％ 3.5 ％ 3.3 ％ 3.5 ％

2018年度 2019年度 2020年度

実績 実績見込み ケースＡ ケースＢ

【付表】連合総研 日本経済の見通し（2019年10月） 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注１ 見通しの前提条件として、①為替レートは８月下旬までの３ヵ月間の平均対ドル円レート108円程度

で横ばい、②世界経済成長率はＩＭＦによる2019年７月見通し（2019年3.2％、2020年3.5％）のとお

り、③原油価格は８月下旬まで３ヵ月間の水準１バーレル56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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