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○ＣＩ一致指数は再び悪化。停滞感強まる  

内閣府から７月６日に公表される 2015 年５月の景気動向指数では、ＣＩ一致指数を前月差▲2.2 ポイント

と予想する1。１月に同＋1.3 ポイントと上昇した後、２月が▲2.3 ポイント、３月が▲1.4 ポイント、４月が

＋2.1 ポイント、５月が▲2.2 ポイント（予想）という流れである。月々の振れが大きいが、均してみれば足

踏み状態にあると判断される。５月は採用系列で全般的に落ち込みが見られ、有効求人倍率を除いたすべて

の系列がマイナス寄与になったとみられる。なかでも、卸売業の悪化が大きかったほか、５月の生産悪化を

反映して鉱工業生産指数、生産財出荷指数、耐久消費財出荷指数といった生産関連の落ち込みが目立つ。 

足元においてＣＩ一致指数が停滞気味に推移していることは否めない。本日公表された鉱工業生産でも４-

６月期が前期比で▲１％台後半の減産になる可能性が高いことが示されるなど、足元では冴えない経済指標

が目立っている。原油安効果の顕在化により 15年入り以降は景気回復ペースが加速することが期待されてい

のだが、逆に景気は足踏み状態になっており、完全に期待外れだ。 

また、５月のＣＩ先行指数は前月差＋0.2 ポイントを予想する。３月（前月差＋0.3 ポイント）、４月（＋

1.2 ポイント）に続いて、小幅ながら３ヶ月連続の上昇を見込む。先行ＣＩが持ち直し気味に推移している

ことは、今後の改善に向けての明るい兆しと言えるかもしれない。 

 

○ 基調判断が「足踏み」に下方修正 

内閣府によるＣＩ一致指数の基調判断は「足踏み」

に下方修正される見込みである。これまで「改善」が

５ヶ月間続いていたが、遂に下方修正である。「３か

月後方移動平均の符号が変化し、１か月、２か月、ま

たは３か月の累積で１標準偏差分以上逆方向に振れた

場合」という下方修正の基準を満たしてしまうためだ。

ちなみに、「足踏み」の定義は「景気拡張の動きが足

踏み状態になっている可能性が高いことを示す」であ

る。足元の景気が停滞していることが改めて意識され

ることになるだろう。 

 

                             

1 現時点で未公表の所定外労働時間（一致系列）、中小企業出荷指数（一致系列）、住宅着工床面積（先行系列）については

筆者が仮置きして計算した。 

（出所）内閣府「景気動向指数」

（注）直近の2015年５月は第一生命経済研究所による予測値

96

98

100

102

104

106

108

110

112

114

116

10 11 12 13 14 15

ＣＩの推移

ＣＩ一致指数

ＣＩ先行指数

（2010年＝100）


