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１．10-12 月期は 2 四半期ぶりの増産 

経済産業省が 1 月 31 日に公表した鉱工業指数によると、23 年 12 月の鉱工業生産指数は前月比

1.8％（12月：同▲0.9％)と 2ヵ月ぶりに上昇したが、事前の市場予想（QUICK集計：前月比 2.4％、

当社予想は同 2.5％）を下回る結果となった。出荷指数は前月比 2.5％と 2 ヵ月ぶりの上昇、在庫

指数は前月比▲1.2％と 3ヵ月ぶりに低下した。 

12月の生産を業種別に見ると、汎用・業務用機械が前月比 9.3％の高い伸びとなったほか、生産

用機械（同 4.3％）、電子部品・デバイス（同 2.0％）、自動車（同 1.2％）などほとんどの業種が前

月比でプラスとなった。 

23 年 10-12月期の生産は前期比 1.4％（7-9 月期：同▲1.2％）と 2 四半期ぶりの増産となった。

業種別には、供給制約の緩和を受けて回復が続く自動車が前期比 3.3％と 6 四半期連続の増産とな

り、7-9 月期の同 0.7％から伸びを高めた。また、在庫調整の進展を受けて電子部品・デバイスが

前期比 6.7％（7-9月期：同▲1.9％）の高い伸びとなったほか、化学（除く医薬品）が前期比 2.3％

と 10四半期ぶりの上昇となった。 

10-12月期は 2四半期ぶりの増産となったが、23年 1-3月期が前期比▲1.8％、4-6月期が同 1.4％、

7-9月期が同▲1.2％となっており、均してみれば横ばい圏の動きにとどまっている。 
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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指数（除く輸送

機械）は 23 年 7-9 月期の前期比▲4.2％の後、10-12 月期は同 1.3％と 2 四半期ぶりに上昇した。

また、建設投資の一致指標である建設財出荷指数は 23 年 7-9月期の前期比▲3.5％の後、10-12月
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期は同 2.7％と 6四半期ぶりに上昇した。 

ＧＤＰ統計の設備投資は、23年 4-6月期が前期比▲1.3％、7-9月期が同▲0.4％と 2四半期連続

で減少した。設備投資は、23年度入り後は生産活動の停滞を反映し、弱い動きとなっているが、高

水準の企業収益を背景に基調としては底堅さを維持していると判断される。10-12 月期の設備投資

は 3四半期ぶりに増加することが予想される。 

消費財出荷指数は 23 年 7-9 月期の前期比▲1.9％の後、10-12 月期は同 1.4％と 2 四半期ぶりに

上昇した。耐久消費財が前期比 1.4％（7-9 月期：同▲3.7％）、非耐久消費財が前期比 1.9％（7-9

月期：同 0.0％）であった。 

ＧＤＰ統計の民間消費は、23 年 4-6 月期が前

期比▲0.6％、7-9月期は同▲0.2％と 2四半期連

続で減少した。個人消費は、高水準の貯蓄を背景

に 22年度中は高めの伸びが続いたが、物価高に

よる実質所得の減少が続くなか、貯蓄率の大幅低

下によって過剰貯蓄による押し上げ効果が剥落

したこともあり、23 年度入り後は弱めの動きと

なっている。10-12月期の消費財出荷指数は堅調

だったが、ＧＤＰ統計の民間消費は低い伸びにと

どまる可能性が高い。 

 

２．1-3 月期は再び減産となる公算大 

製造工業生産予測指数は、24年 1月が前月比▲

6.2％、2月が同 2.2％となった。生産計画の修正

状況を示す実現率（23年 12月）、予測修正率（24

年 1 月）はそれぞれ▲2.5％、▲1.5％であった。 

予測指数を業種別にみると、1月は輸送機械（前

月比▲10.6％）、電気・情報通信機械（同▲8.4％）、

汎用・業務用機械（同▲6.0％）などを中心に大

幅減産計画となっている。1 月は稼働日数が少な

いことから季節調整値が大きく振れる傾向があ

るが、自動車については不正問題発覚に伴う生

産停止の影響が十分に反映されておらず、さら

に下振れる可能性がある。2 月は増産計画とな

っているが、1 月の大幅な落ち込みに対して戻

りが弱い。 

一方、グローバルな ITサイクルの調整を受け

て、低迷が続いてきた電子部品・デバイスの出

荷・在庫バランス（出荷・前年比－在庫・前年

比）は 9月に 11.6％とプラスに転じた後、12月
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には 23.7％までプラス幅が拡大した。12月は出荷が前年比▲1.4％（11月：同 0.0％）と小幅なマ

イナスとなったが、在庫が前年比▲25.1％（11月：同▲21.0％）とマイナス幅が拡大した。在庫調

整の進捗を受けて、電子部品・デバイスの生産は先行きも堅調に推移することが見込まれる。 

 

23年 12月の生産指数を 24年 1、2月予測指数で先延ばしすると、24年 1、2月の平均は 23年 10-12

月期を▲4.3％下回る。実際の生産の伸びが計画を下回る傾向があること、不正問題発覚に伴う生

産停止により自動車が下振れる公算が大きい考慮すれば、24年 1-3月期は減産に転じる可能性が高

い。海外経済の減速に伴う輸出の低迷が続くことに加え、物価高の影響などから個人消費が弱めの

動きとなっていることから、鉱工業生産は当面一進一退の状態から抜け出すことができないだろう。 

 

 

（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 




