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鉱工業生産 08 年 12 月 
～生産の落ち込み幅は過去最大に 
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１．10-12 月期の生産は前期比▲11.9％ 

経済産業省が 1月 30 日に公表した鉱工業指数によると、08 年 12 月の鉱工業生産指数は前月比▲

9.6％と 3ヵ月連続の低下となり、市場予想を若干下回った（ロイター集計：前月比▲9.0％、当社

予想は同▲10.0％）。出荷指数は前月比▲

8.0％と 3 ヵ月連続の低下、在庫指数は前月

比 0.1％と 4 ヵ月連続の上昇となった。在庫

率指数は前月比 6.5％となり、この 3ヵ月間

で 24.9％上昇した。在庫は景気後退局面と

してはそれほど大きく積み上がっているわ

けではないが、出荷の急速な落ち込みを主因

に在庫率指数は急上昇している。 

12 月の生産を業種別に見ると、輸出急減

の影響を受けて、輸送機械、鉄鋼がそれぞれ

前月比▲12.1％、▲17.1％と二桁のマイナスとなったほか、在庫積み上がりが続いている電子部

品・デバイスも前月比▲18.8％と大幅な低下となった。速報段階で公表される 16 業種のすべてが

前月比で低下した。08 年 10-12 月期の生産は前期比▲11.9％と 4 四半期連続の低下となり、75 年

1-3 月期の前期比▲6.7％を大きく上回る過去最大の減産幅となった。 

70

80

90

100

110

120

130

140

0601 0604 0607 0610 0701 0704 0707 0710 0801 0804 0807 0810 0901

生産
出荷
在庫
在庫率

（注）生産の09年1月、2月は製造工業生産予測指数で延長

鉱工業生産・出荷・在庫・在庫率の推移

（資料）経済産業省「鉱工業指数」

（2005年=100)

(年・月）

 

財別の出荷動向を見ると、設備投資の一致指標である資本財出荷（除く輸送機械）は 7-9 月期の

前期比▲5.6％の後、10-12 月期も同▲8.6％の大幅減少となった。消費財出荷指数は、7-9 月期の

前期比▲1.1％の後、10-12 月期は同▲9.9％と減少幅が大きく拡大した。 

2/16 に公表される 10-12 月期のＧＤＰ統計では、外需が前期比▲2％程度（寄与度）の急速な落

ち込みとなることに加え、国内需要の柱である民間消費、設備投資がともに前期比で減少となるこ

とが予想される。実質ＧＤＰは前期比年率 10％を超える大幅なマイナス成長となる可能性が高いだ

ろう。 

 

なお、景気の山（07 年 10 月）を起点とした生産の調整幅は▲23.1％となり、第一次石油危機時

（73/11～、▲20.0％）を超える過去最大の落ち込みとなった。鉱工業生産指数の動きから見る限
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り、今回の景気後退の深さは戦後最大と見ることができるだろう。 

 

10-12 月期の在庫循環図を確認すると、7-9 月期の「在庫積み上がり局面」から「在庫調整局面」

に移行した。在庫の積み上がり幅はそれほど拡大していないが、出荷が前年比▲15.0％と急速に落

ち込んだ。 
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景気後退局面における鉱工業生産指数の推移（景気の山＝100）

（経過月数）(注）今回の15,16ヵ月目は予測指数で先延ばししたもの。

（資料）経済産業省「鉱工業指数」
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２．1-3 月期の減産ペースはさらに加速する公算 

製造工業生産予測指数は、09 年 1月が前月比▲9.1％、2月が同▲4.7％となった。12 月の実現率

は▲5.3％、1 月の予測修正率は▲12.1％となっており、生産計画の大幅な下方修正が続いている。 

予測指数を業種別に見ると、輸出の大幅な減少が続いている輸送機械が、12 月実績の前月比▲

12.1％に続き、1 月が同▲18.6％、2 月が同▲20.4％と大幅な減産を続ける計画となっている。輸

送機械は 10 月以降の 3ヵ月間で 3割近い減産となったが、2 月までの減産が計画通りに行われたと

すると、同業種の生産水準は 5 ヵ月間で 6 割以上低下することになる。輸送機械以外の業種では、

鉄鋼、電子部品･デバイスが 5割近い

大幅減産となっている。 
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08年9月から12月までの減産幅

08年12月から09年2月までの減産幅（予測指数）

12 月の生産指数を 1 月、2 月の予

測指数で先延ばし（3月は横ばいと仮

定）すると、09 年 1-3 月期の生産指

数は前期比▲20.3％の大幅低下とな

る。生産計画の下方修正の動きが続

いていることからすれば、1-3 月期の

減産ペースは 10-12 月期からさらに

加速する可能性が高いだろう。 

 

 

（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。また、本誌は情

報提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 


