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鉱工業生産（2023 年 2 月）  
 ～単月では事前予想を上回るも均せば弱含み～ 
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〇事前予想を上回るも、春節の影響を均せば弱含み 

経済産業省から公表された 23年 2月の鉱工業生産は、前月比＋4.5％と 2ヶ月ぶりの上昇となっ

た。事前の市場予想（同＋2.7％）を大きく上回ったが、1月の大幅低下（前月比▲5.3％）分は取り戻

せていない。 

また、アジア圏における春節の時期が昨年と異なった影響で、1月の生産は実勢よりも下振れた一

方、2月の生産は実勢よりも上振れている可能性に注意が必要だ。1-2月平均でみると、10-12月期対

比で▲2.9％pt下回っており、足元の生産は弱含みが続いていることが確認できる。1-2月平均（10-

12月期対比）を業種別にみると、ほとんどの業種が落ち込んでいるが、特に生産用機械（▲12.8％）

や汎用機械（▲3.1％）、輸送用機械（▲3.1％）といった資本財や、電子部品・デバイス（▲1.1％）

で低下が続いている。 

同時に公表された 3月、4月の生産予測指数では増加が見込まれるものの、景気減速懸念が根強い世

界情勢を踏まえると先行きは楽観視できないだろう。 

 

〇３月はさらなる下振れに注意 

同時に公表された製造工業予測指数は、3月が前月比＋2.3％、4月が同＋4.4％となった。3月、4

月ともに持ち直しが見込まれているが、予測指数には上振れバイアスがあることに注意が必要であ

る。こうしたバイアスを考慮した経済産業省の補正試算値では、3月は前月比▲0.3％の小幅低下が見

込まれる。また、筆者は 3月の生産はさらに下振れる可能性もあるとみている。上述の通り 2月は春

節の影響で実勢より上振れている可能性が高く、3月は 2月の上昇から反動が出やすいと考えておくべ

(単位：％）

鉱工業生産 資本財（除く輸送機械） 消費財

生産 出荷 在庫 在庫率 出荷 出荷

前月比 前年比 前月比 前年比 前月比 前年比 前月比 前年比 前月比 前年比 前月比 前年比

22年 1月 ▲ 2.4 ▲ 0.8 ▲ 1.5 ▲ 1.3 ▲ 0.7 4.7 1.4 5.2 1.6 6.9 ▲ 6.2 ▲ 5.6

2月 2.0 0.5 0.0 ▲ 1.5 2.1 7.1 2.0 7.5 ▲ 5.1 0.8 1.4 ▲ 3.7

3月 0.3 ▲ 1.7 0.6 ▲ 2.4 ▲ 0.4 6.8 0.6 10.5 1.7 5.5 ▲ 1.5 ▲ 6.6

4月 ▲ 1.5 ▲ 4.9 ▲ 0.3 ▲ 4.6 ▲ 2.3 4.1 ▲ 2.8 8.4 1.9 ▲ 2.5 0.7 ▲ 5.8

5月 ▲ 7.5 ▲ 3.1 ▲ 4.1 ▲ 3.1 ▲ 0.9 3.8 3.1 7.9 ▲ 4.2 ▲ 1.9 ▲ 4.6 ▲ 3.4

6月 9.2 ▲ 2.8 5.0 ▲ 2.9 1.9 4.2 ▲ 1.4 7.8 8.7 1.5 4.0 ▲ 3.6

7月 0.8 ▲ 2.0 1.2 ▲ 2.1 0.6 5.1 3.8 10.5 6.9 8.0 2.0 ▲ 2.5

8月 3.4 5.8 2.8 5.9 0.7 5.9 ▲ 3.0 3.6 4.2 17.8 4.9 9.8

9月 ▲ 1.7 9.6 ▲ 2.5 9.4 2.9 6.1 5.1 5.4 ▲ 3.5 13.4 ▲ 4.2 19.8

10月 ▲ 3.2 3.0 ▲ 1.7 4.1 ▲ 0.5 5.0 ▲ 4.5 2.8 ▲ 4.2 9.1 0.1 7.1

11月 0.2 ▲ 0.9 ▲ 0.1 ▲ 0.5 0.3 3.8 3.3 6.9 ▲ 3.6 4.9 2.5 1.8

12月 0.3 ▲ 2.4 ▲ 0.9 ▲ 3.1 ▲ 0.4 3.3 1.5 10.1 1.9 3.6 2.7 ▲ 0.3

23年 1月 ▲ 5.3 ▲ 3.1 ▲ 3.7 ▲ 3.0 ▲ 1.0 3.1 2.8 10.0 ▲ 7.9 ▲ 3.2 ▲ 6.4 1.3

2月 4.5 ▲ 0.6 3.6 0.6 1.4 2.3 ▲ 1.6 5.4 2.9 3.9 3.5 4.1

3月 2.3 - - - - - - - - - - -

4月 4.4 - - - - - - - - - - -

(出所）　経済産業省「鉱工業指数」

（注)23年3月、4月は、製造工業生産予測調査の数値
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きだろう。製造業の景況感は、欧米諸国を中心とした世界経済の減速による下押しで悪化しつつあ

り、3月の生産はさらに下振れる可能性が十分ありそうだ。 

なお、仮に 3月が経産省補正値どおりの結果（前月比▲0.3％）となれば、1-3月期は前期比▲2.3％

となる。2四半期連続の減産は必至の状況だ。続く 4月の生産予測指数では大幅な増産が見込まれるも

のの、海外経済の減速や IT需要の一巡によって輸出も弱含んでいることから、生産を取り巻く環境も

厳しい。主力である自動車生産についても、供給制約の悪影響が和らぎつつある一方で、欧米を中心

とした海外需要の減少との綱引きとなる可能性が高く、順調な回復は見込みがたそうだ。景気減速懸

念が根強い世界情勢を踏まえると 4-6月期も楽観視できず、当面は弱含みの状況が続くだろう。 
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