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１．生産指数は 3 ヵ月連続で低下 

経済産業省が 9 月 30 日に公表した鉱工業指数によると、8 月の鉱工業生産指数は前月比▲0.3％

と 3 ヵ月連続で低下し、事前の市場予想（ロイター集計：前月比 1.1％、当社予想は同 1.0％）を

大きく下回った。出荷指数は前月比▲0.5％と 2ヵ月連続の低下、在庫指数は前月比 0.7％と 2ヵ月

ぶりの上昇となった。 

8 月の生産を業種別に見ると、設備投資の持ち直しを受けて好調を続けてきた一般機械が前月比

▲1.1％と 5 ヵ月ぶりに低下したほか、中国向けを中心とした輸出の鈍化傾向を反映し、鉄鋼が前

月比▲1.3％と 5 ヵ月連続で低下した。在庫積み上がりから低下傾向が続いていた情報通信機械は

前月比 1.1％と 3ヵ月ぶりに上昇したが、在庫指数は前月比 6.6％（前年比では 100.6％）と大幅な

積み上がりが続いている。 

速報段階で公表される 16 業種中、10 業種が前月比で上昇、5 業種が低下（横ばいが 1 業種）と

なった。上昇業種数が低下業種数を上回ったが、生産ウェイトの高い一般機械が低下したことが指

数全体を押し下げた。 

 

70

80

90

100

110

120

130

140

150

160

0807 0810 0901 0904 0907 0910 1001 1004 1007 1010

生産
出荷
在庫
在庫率

（注）生産の10年9月、10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）

▲2%

▲1%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

0903 0905 0907 0909 0911 1001 1003 1005 1007

一般機械 輸送機械 電子部品・デバイス その他電気機械 その他

鉱工業生産の業種別寄与度

（注）その他電気機械は電気機械、情報通信機械を合成

（前月比）
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財別の出荷動向を見ると、設備投資のうち機械投資の一致指標である資本財出荷（除く輸送機械）

は前月比▲1.4％の低下となったが、7 月、8 月の平均は 4-6 月期よりも 2.0％高い水準にある。Ｇ

ＤＰ統計の設備投資は 09 年 10-12 月期以降、3 四半期連続で増加しているが、7-9 月期も増勢が維

持される可能性が高い。 

消費財出荷指数は前月比 2.0％と 3 ヵ月連続で上昇した。猛暑によってエアコンの売れ行きが好
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調だったことから、耐久財が前月比

2.9％の高い伸びとなった。 
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(資料）経済産業省「鉱工業指数」 （年・月）

耐久消費財は政策効果一巡に伴い 4-6

月期には前期比▲1.7％と 5 四半期ぶり

に低下したが、エコカー補助金終了前の

自動車の駆け込み需要や猛暑によるエア

コン販売の好調などから、7-9 月期は高

めの伸びとなることが見込まれる。 

さらに、9 月にはたばこ値上げ前の駆

け込み需要が加わるため、7-9 月期のＧ

ＤＰベースの個人消費は高い伸びとなる

ことが予想される。 

 

２．7-9 月期は 6 四半期ぶりの減産へ 

製造工業生産予測指数は、9 月が前月比▲0.1％、10 月が同▲2.9％となった。生産計画の修正状

況を示す実現率（8 月）、予測修正率（9月）はそれぞれ▲2.0％、▲2.3％と大幅なマイナスとなっ

た。夏場以降の円高の進展、輸出の弱含みを受けて企業が生産計画を下方修正する動きが明確とな

ってきた。 
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(資料）経済産業省「製造工業生産予測指数」 (年・月）

予測指数を業種別に見ると、エコカー

補助金終了後の販売急減が見込まれる輸

送機械は 9 月が前月比▲4.6％、10 月が

同▲10.5％と大幅減産計画となっている。

ただし、当研究所では 10-12 月期の国内

自動車販売台数は 7-9 月期に比べ 4 割近

く落ち込むと予想している。現時点の生

産計画はさらに下方修正され、11 月以降

も減産が続く可能性が高いだろう。 

 

8 月の生産指数を 9 月の予測指数で先延ばしすると、7-9 月期の生産指数は前期比▲1.2％の低下

となり、7-9 月期の鉱工業生産指数が 6 四半期ぶりに前期比でマイナスとなることはほぼ確実とな

った。さらに、10 月の予測指数や輸送機械の減産幅拡大の可能性を考えれば 2四半期続けて減産と

なる可能性が高くなってきた。 
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