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○ 前月比＋3.2％の増加だが、加速感はない 

経済産業省より発表された 2013 年７月の鉱工業生産は前月比＋3.2％となり、事前の市場予想（同＋3.7％）

をやや下回った。＋3.2％という上昇幅は比較的大きいが、前月の落ち込み分（同▲3.1％）を取り戻した程

度に過ぎず、やや物足りない結果である。 

 同時に公表された生産予測指数は８月が＋0.2％、９月が＋1.7％と上昇が見込まれている。仮に８、９月

が予測指数通りに推移すると、７-９月期の生産は前期比＋2.4％となり、４-６月期の同＋1.5％から伸びが

高まる形になる。ただし、実現率がマイナス傾向で推移していることを踏まえると、実際にはこれを下回る

可能性が高く1、実際の着地は前期比＋１％台半ば～後半程度にとどまると予想される。７-９月期が前期比

プラスになることはほぼ確実であり、生産の増加傾向が崩れているわけではないが、筆者が期待していたほ

どには生産活動は加速していない。 

今後、①円安効果の本格化により輸出が押し上げられる可能性が高いことや、②補正予算効果による公共

投資の増加や設備投資の持ち直しなどを背景に内需が好調に推移する可能性が高いこと、③年度後半には消

費税率引き上げ前の駆け込み需要が顕在化することなどを踏まえると、鉱工業生産は伸びを徐々に高めてい

く可能性が高いと筆者は予想している。ただ、今後の需要動向次第では、回復ペースが緩やかなものにとど

まるリスクがあることも念頭に置く必要がある。 

                             
1 情報通信機械工業の８月の予測指数が前月比＋17.0％と極端に高い伸びになっていること等も、計画未達の可能性が高いこ

とを示唆している。 

(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

12 1月 0.4 0.1 0.0 ▲ 0.1 1.0 1.7 2.5 3.9 ▲ 0.8 4.5 2.0 4.6
2月 ▲ 0.2 3.0 0.1 3.0 1.3 2.8 ▲ 3.9 2.7 ▲ 2.5 7.4 0.6 5.7
3月 ▲ 0.2 16.6 0.1 14.7 2.5 12.1 6.7 3.6 1.0 12.1 ▲ 2.8 23.1
4月 ▲ 0.5 15.1 ▲ 1.9 19.3 2.1 12.1 1.2 ▲ 3.7 ▲ 2.4 3.4 ▲ 2.6 34.3
5月 ▲ 1.8 7.6 ▲ 1.2 13.9 ▲ 1.7 5.3 ▲ 1.5 ▲ 8.1 4.2 6.7 ▲ 2.0 20.5
6月 ▲ 0.8 ▲ 0.6 ▲ 1.5 0.4 0.2 5.3 1.1 5.4 ▲ 4.8 ▲ 3.8 ▲ 2.5 ▲ 1.0
7月 ▲ 0.5 0.1 ▲ 2.0 0.3 1.5 6.4 3.2 8.4 ▲ 1.6 ▲ 3.2 0.2 ▲ 1.2
8月 ▲ 1.4 ▲ 4.1 ▲ 0.1 ▲ 2.7 0.4 5.3 0.2 9.0 ▲ 1.7 ▲ 6.2 0.2 ▲ 1.1
9月 ▲ 2.2 ▲ 7.6 ▲ 2.5 ▲ 7.9 0.0 5.3 2.6 10.2 ▲ 2.3 ▲ 3.5 ▲ 5.2 ▲ 10.9

10月 0.3 ▲ 4.7 0.3 ▲ 5.1 0.0 5.2 ▲ 0.7 9.7 ▲ 3.8 ▲ 11.1 0.2 ▲ 7.9
11月 ▲ 1.0 ▲ 5.5 ▲ 1.6 ▲ 6.0 ▲ 0.4 4.9 0.0 8.2 ▲ 0.4 ▲ 13.2 ▲ 1.8 ▲ 7.5
12月 1.4 ▲ 7.6 3.7 ▲ 7.8 ▲ 1.3 5.2 0.0 11.0 5.9 ▲ 10.3 3.9 ▲ 11.2

13 1月 ▲ 0.6 ▲ 6.0 1.2 ▲ 4.2 ▲ 1.6 3.0 ▲ 3.8 4.7 ▲ 0.7 ▲ 8.1 3.4 ▲ 7.2
2月 0.9 ▲ 10.1 1.8 ▲ 8.6 ▲ 1.2 0.4 ▲ 2.6 6.2 1.3 ▲ 14.4 1.4 ▲ 10.3
3月 0.1 ▲ 7.2 ▲ 0.8 ▲ 5.9 ▲ 0.7 ▲ 2.7 2.3 1.7 2.1 ▲ 5.7 ▲ 3.9 ▲ 10.0
4月 0.9 ▲ 3.4 ▲ 1.4 ▲ 3.0 0.8 ▲ 4.0 ▲ 5.1 ▲ 4.5 ▲ 1.8 ▲ 3.0 0.9 ▲ 4.2
5月 1.9 ▲ 1.1 1.0 ▲ 2.1 ▲ 0.4 ▲ 2.7 ▲ 2.1 ▲ 5.2 1.7 ▲ 6.4 ▲ 1.8 ▲ 5.3
6月 ▲ 3.1 ▲ 4.6 ▲ 3.2 ▲ 5.1 0.0 ▲ 2.9 5.9 ▲ 0.6 ▲ 3.5 ▲ 6.4 ▲ 0.8 ▲ 5.0

7月 3.2 1.6 1.3 0.7 1.5 ▲ 2.8 ▲ 0.5 ▲ 4.2 3.7 1.0 ▲ 0.8 ▲ 3.2
8月 0.2 - - - - - - - - - - -
9月 1.7 - - - - - - - - - - -

(出所）　経済産業省「鉱工業指数」
（注)13年8月、9月は、製造工業生産予測調査の数値
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 実際、７月分の経済指標は、一段の改善が期待されていた輸出が明確に悪化、好調が続いていた個人消費

も落ち込むなど、冴えないものが多かった。こうした落ち込みが一時的なものかどうかを今後注意深く確認

していく必要がある。特に輸出については、今後円安による数量面での押し上げ効果の強まりが期待される

一方、中国経済、新興国経済の減速というマイナス要因もあり、不透明感が増している。前述の通り、景気

は今後も好調に推移し、生産活動も活発化する可能性が高いと見ているが、下振れリスクにも相応に注意を

払うべきだろう。 

 

○ 設備投資に持ち直しの兆し 

７月の生産増を牽引したのは設備投資関連財だった。７月の資本財出荷（除く輸送機器）は前月比＋3.7％

と増加、７月の水準は４-６月期を 1.8％上回る。また、設備投資と関連が深いはん用・生産用・業務用機械

も前月比＋5.5％と増加している。設備投資はこれまで回復が遅れていたが、企業業績の改善を背景に、よう

やく動きが出始めたようだ。一方、消費関連は冴えなかった。７月の消費財出荷は前月比▲0.8％と３ヶ月連

続で低下、７月の水準は４-６月期を 1.9％下回っている。他の個人消費関連指標が７月に悪化したことと整

合的な結果である。好調だった年前半の反動やマインド改善の頭打ち等を背景に個人消費の増勢が弱まって

いるとみられ、７-９月期の個人消費（ＧＤＰベース）の伸びは４-６月期と比べて明確に鈍化する可能性が

高いだろう。 

 

○ 業種別の動向 

７月の生産を業種別に見ると、前述の通りはん用・生産用・業務用機械の上昇が目立ったほか、電子部

品・デバイス（前月比＋7.8％、同寄与度＋0.6％Pt）、情報通信機械（前月比＋9.1％、同寄与度＋0.3％Pt）

といったＩＴ関連財の改善が大きかった。電子部品・デバイスの７月の水準は４-６月期を 3.4％上回ってい

る。予測指数も８月＋2.5％、９月＋1.2％と良好（実現率、予測修正率ともプラス）であり、４-６月期の前

期比＋5.2％に続いて２四半期連続で増加する可能性が高い。スマートフォンやタブレット向けの需要が拡大

していることや円安効果が押し上げ要因になっていると考えられる。 

輸送機械は前月比＋1.9％と増加したが、５月、６月に減少した反動の域を出ず、７月の水準は４-６月期

を 2.0％下回る。予測指数も８月が▲2.7％、９月が＋3.4％にとどまり、足踏み感が否めない。輸送機械は

昨年末以降増産が続いていたが、足元では改善に一服感がみられる。エコカー補助金終了に伴う反動減から

のリバウンド局面は既に終わり、生産も落ち着いてきているようだ。ただし、円安効果もあって北米向け輸

出が足元で好調に推移していること、国内での新型車発売を控えていることなどを踏まえると、自動車生産

が下振れていく可能性は低い。輸出動向次第では生産計画が上方修正されていく可能性もあると見ている。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

85

87

89

91

93

95

97

99

101

103

105

11 12 13

鉱工業生産(季調値）

白抜きは予測指数

(10年＝100）

50

60

70

80

90

100

110

120

11 12 13

輸送機械の生産(季調値）

白抜きは予測指数

(10年＝100）



                                                                                                    
 本資料は情報提供を目的として作成されたものであり、投資勧誘を目的としたものではありません。作成時点で、第一生命経済研究所経済調査部が信ずるに足る

と判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告なく変更されることがあります。また、記載された内

容は、第一生命ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限りません。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）経済産業省「鉱工業指数」 
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（出所）経済産業省「製造工業生産予測調査」
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（％） 業種別先行き見通し（前月比）
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9月見込み


