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１．7 月の生産は市場予想を上回る高い伸び 

経済産業省が 8 月 31 日に公表した鉱工業指数によると、20 年 7 月の鉱工業生産指数は前月比

8.0％(6 月：同 1.9％)と 2 ヵ月連続で上昇し、事前の市場予想（QUICK 集計：前月比 5.8％、当社

予想は同 6.9％）を大きく上回る結果となった。出荷指数は前月比 6.0％と 2 ヵ月連続の上昇、在

庫指数は前月比▲1.6％と 4ヵ月連続の低下となった。 

鉱工業生産は 6、7 月の 2 ヵ月で 10.0％の高い伸びとなったが、2～5 月の落ち込み（累計で▲

21.1％）の 4 割弱を取り戻したにすぎない。また、

直近のピークである 18 年 10 月と比較すると▲

18.0％低い水準にとどまっている。 

7月の生産を業種別にみると、国内外の自動車販

売の底入れや生産体制の正常化を背景に、自動車が

6 月の前月比 28.6％に続き、同 38.5％の高い伸び

となったほか、自動車産業との関連が深い鉄鋼（前

月比 10.0％）、非鉄金属（同 8.2％）も高い伸びと

なった。 

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指数（除く輸送

機械）は 20年 4-6月期の前期比▲8.4％の後、7月は前月比▲0.9％となった。また、建設投資の一

致指標である建設財出荷指数は 20年 4-6月期の前期比▲7.0％の後、7月は前月比 0.8％となった。

20年 7月の水準を 4-6月期と比較すると、資本

財（除く輸送機械）は 0.2％、建設財は 0.4％

高いが、4-6 月期の急激な落ち込みの後として

は弱い。 

ＧＤＰ統計の設備投資は 20 年 4-6 月期に前

期比▲1.5％と 2 四半期ぶりに減少した。景気

はすでに底打ちしているとみられるが、企業収

益の悪化や景気の先行き不透明感の高まりを

背景に設備投資は 7-9月期も減少する可能性が

高い。 

 
 

鉱工業生産 20年 7月－7-9月期の

増産は確実だが、急激な落ち込みの後とし

ては回復ペースが鈍い 
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消費財出荷指数は 20年 4-6月期の前期比▲15.4％の後、7月は前月比 8.7％となった。耐久消費

財が前月比 24.7％（4-6月期：前期比▲37.8％）、非耐久消費財が前月比 0.4％（4-6月期：前期比

▲3.3％）となった。 

消費関連指標は、緊急事態宣言が 5月下旬に解除されたことを受けて 6月には明確に持ち直した

が、新型コロナウィルスの感染拡大を受けて再び自粛の動きが強まったことから、7 月はやや足踏

み状態となった。ただし、4-6 月期の水準が極めて低いため、7 月の消費水準は 4-6 月期を大きく

上回っている。 

ＧＤＰ統計の民間消費は、20 年 4-6 月期の前期比▲8.2％の後、7-9 月期ははっきりとした増加

に転じることが予想される（現時点では前期比 4.9％を予想）。 

 

２．7-9 月期の増産は確実だが、回復ペースは鈍い 

製造工業生産予測指数は、20年 8月が前月比 4.0％、9月が同 1.9％となった。生産計画の修正状

況を示す実現率（7月）、予測修正率（8月）はそれぞれ▲1.0％、▲0.4％であった。 

予測指数を業種別にみると、6、7 月に大幅増産となった輸送機械は 8 月が前月比 7.8％、9 月が

同 8.6％と高い伸びが続くものの、勢いは鈍っている。この計画が実現したとしても、直近のピー

クである 20 年 1 月よりも 1 割以上低い水準にとどまる。最悪期は脱したものの、フル稼働には至

らない。 

 

▲15%

▲10%

▲5%

0%

5%

1801 1803 1805 1807 1809 1811 1901 1903 1905 1907 1909 1911 2001 2003 2005 2007

実現率

予測修正率

最近の実現率、予測修正率の推移

(資料）経済産業省「製造工業生産予測指数」 (年・月）  

30

40

50

60

70

80

90

100

110

40

50

60

70

80

90

100

110

120

1701 1704 1707 1710 1801 1804 1807 1810 1901 1904 1907 1910 2001 2004 2007

輸送機械の生産、在庫動向

（資料）経済産業省「鉱工業指数」

（注）生産の20年8月、9月は予測指数で延長

（2015年=100）

（年・月）

生産

在庫(右目盛）

（2015年=100）

 
 

20年 7月の生産指数を 8、9月の予測指数で先延ばしすると、20年 7-9月期の生産は前期比 9.4％

（4-6 月期：同▲16.9％）となる。国内外の経済活動の再開を背景に 2 四半期ぶりの増産となるこ

とが確実だが、8、9 月の生産計画が実現したとしても 7-9 月期の増産幅は 4-6 月期の減産幅の 4

割強にとどまる。急激な落ち込みの後としては回復ペースが鈍い。 

世界的に新型コロナウィルス感染症の収束が見えない中で、国内外ともに経済活動の水準が元に

戻るまでには時間を要する公算が大きい。生産の回復ペースは急激な落ち込みの後としては緩やか

なものにとどまることが予想される。 

 

 

（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。 


