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１．生産水準はコロナ前の 95％まで回復 

経済産業省が 11月 30 日に公表した鉱工業指数によると、20年 10月の鉱工業生産指数は前月比

3.8％(9 月：同 3.9％)と 5 ヵ月連続で上昇し、事前の市場予想（QUICK 集計：前月比 2.2％、当社

予想は同 3.0％）を上回る結果となった。出荷指数は前月比 4.6％と 5 ヵ月連続の上昇、在庫指数

は前月比▲1.6％と 7ヵ月連続の低下となった。 

鉱工業生産は 6～10月の 5ヵ月で 20.7％の高い伸びとなり、2～5月の落ち込み（累計で▲21.1％）

の 8 割弱を取り戻した。コロナ前の 20 年 1 月と比べた生産の水準は 95％まで回復している。ただ

し、直近のピーク（18年 10月）と比べると▲10％低い水準にとどまっている。 

10月の生産を業種別にみると、パソコン関連、

車載向けの需要増加を背景に好調を続けてい

た電子部品・デバイスは前月比▲5.2％と 5 ヵ

月ぶりに低下したが、国内外の自動車販売の回

復を反映し、自動車が前月比 6.8％と高い伸び

を続けたほか、自動車産業との関連が深い鉄鋼

（前月比 6.3％）、非鉄金属（同 3.0％）も堅調

を維持した。自動車生産はコロナ前（20年 1月）

の水準を回復した。 

 

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 7-9 月期の前期比▲4.6％の後、

10月は前月比 13.4％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 7-9月

期の前期比▲0.1％の後、10月は前月比 6.5％と

なった。20 年 10 月の水準を 7-9 月期と比較す

ると、資本財（除く輸送機械）は 12.1％、建設

財は 5.2％高いが、輸出向けの出荷によって大

きく押し上げられており、必ずしも国内の設備

投資の動きを反映していないことには注意が必
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要だ。 

ＧＤＰ統計の設備投資は 20年 4-6月期の前期比▲4.5％に続き、7-9月期も同▲3.4％と 2四半期

連続で減少した。景気はすでに後退局面を脱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の底入れは遅れている。現時点では、20年 10-12月期の設備

投資は 3四半期ぶりの増加を予想しているが、大幅な落ち込みの後としては低い伸びにとどまる可

能性が高いだろう。 

消費財出荷指数は 20 年 7-9 月期の前期比 13.8％の後、10 月は前月比 1.5％となった。非耐久消

費財は前月比▲3.2％（7-9月期：前期比 1.5％）と低下したが、耐久財が前月比 10.7％（7-9 月期：

前期比 47.8％）と 2ヵ月連続で二桁の高い伸びとなった。 

ＧＤＰ統計の民間消費は、20年 4-6月期の前期比▲8.1％の後、7-9月期は同 4.7％となった。足

もとの消費関連指標を確認すると、10 月までは Go To キャンペーン事業による後押しもあって持

ち直しを続けてきたが、新型コロナウイルス陽性者数増加を受けた Go To キャンペーン事業の一時

停止、飲食店の営業時間短縮要請の影響から、11月以降はサービスを中心に弱い動きとなる可能性

が高い。10-12 月期の民間消費は増加を確保するものの、7-9 月期からは伸びが大きく低下するこ

とが予想される。 

 

２．先行きは増産ペースが鈍化する見込み 

製造工業生産予測指数は、20年 11月が前月比 2.7％、12月が同▲2.4％となった。生産計画の修

正状況を示す実現率（10月）、予測修正率（11月）はそれぞれ▲1.5％、▲0.1％であった。 

予測指数を業種別にみると、6～10月に大幅増産となった輸送機械は、11月が前月比▲3.9％、12

月が同▲2.5％と 2ヵ月連続の減産計画となって

いる。輸送機械のうち、自動車は高い伸びを続

けているが、新型コロナウイルス感染拡大に伴

う航空需要急減の影響で、航空機関連部品が大

きく落ち込んでおり、輸送機械の生産計画を大

きく押し下げている可能性がある。自動車はす

でにコロナ前の水準を回復したが、航空機等を

含む輸送機械全体はコロナ前の水準に届く前に

足踏み状態となる可能性が高まった。 

 

20年 10月の生産指数を 11、12月の予測指数で先延ばしすると、20年 10-12月期の生産は前期比

7.9％となる。2四半期連続の増産は確実だが、生産実績が計画を下回る傾向があることを考慮すれ

ば、経済活動の再開を受けて急回復した 7-9 月期の前期比 8.7％からは伸びが大きく低下する公算

が大きい。世界的に新型コロナウイ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ことが見込まれる。輸出の好調を背景に生産は順調に回復して

きたが、先行きはそのペースが鈍化する可能性が高い。 

 

（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。 
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