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○ 前月比では明確な上昇も、１-３月期では減産に 

経済産業省より発表された 2016 年３月の鉱工業生産は前月比＋3.6％と、事前の市場予想（＋2.9％）を上

回った。２月に大幅に落ち込んでいた輸送機械でリバウンドがみられたことなどが押し上げ要因になった。

もっとも、３月の鉱工業生産の上昇は、２月の落ち込み分を取り戻すには至っておらず、１-３月期で見れば

前期比▲1.1％とはっきりとした減産になっている。過去、景気動向と鉱工業生産の動きは一致することが多

いため、１-３月期の景気も低調に推移したと見るのが自然だろう。 

また、鉱工業生産は 15年４-６月期が前期比▲1.3％、７-９月期が▲1.0％、10-12 月期が＋0.1％、１-３

月期が▲1.1％と低下傾向にある。また、こうした低迷の結果、15 年度でみても前年度比▲1.0％と、14 年度

の▲0.5％に続いて２年連続で低下となっている。駆け込み需要の反動や増税負担による景気下押しがあった

14 年度がマイナスになるのは仕方ないにしても、15 年度になっても低迷に歯止めがかかっていないことは、

かなり深刻な事態といえるだろう。 

 

○ ４-６月期も減産の可能性あり 

 同時に公表された製造工業予測指数は、４月が前月比＋2.6％、５月が▲2.3％だった。なお、予測指数は

毎月 10 日が調査表の提出期日であるため、今回の結果に熊本地震の影響は反映されていない。 

 ４月は３月に続いて増産が見込まれているが、前月時点では４月の予測指数が＋5.3％だったことを考える

と、かなり控えめになった印象である。また、予測指数通りに推移すると仮定すれば、４-５月平均の値は１

-３月期を 2.1％Pt 上回ることになる。ただし、実際の生産は予測指数から下振れる傾向があることに注意が

必要だ。実際、経済産業省が試算している４月の先行き試算値は前月比＋0.8％にとどまるとされている。仮

に４月が試算値通り前月比＋0.8％、５月が予測指数通りの前月比▲2.3％となった場合、４-５月平均の値は

１-３月期を 0.3％Pt 上回るにとどまる。１-３月期に前期比▲1.1％と明確な減産だった後にしては弱いとい

(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

15 1月 2.9 ▲ 2.6 3.5 ▲ 2.6 ▲ 0.1 5.6 ▲ 1.0 9.3 8.5 3.2 3.8 ▲ 8.1
2月 ▲ 2.2 ▲ 2.4 ▲ 3.2 ▲ 3.0 0.9 7.0 1.7 8.6 ▲ 9.7 ▲ 3.1 ▲ 2.0 ▲ 5.2
3月 ▲ 0.5 ▲ 2.0 ▲ 0.6 ▲ 3.0 0.1 6.1 0.4 8.2 ▲ 0.3 ▲ 2.0 ▲ 0.6 ▲ 6.8
4月 0.7 ▲ 0.2 0.9 0.0 0.0 6.4 ▲ 0.3 6.9 2.2 3.1 0.0 ▲ 3.7

5月 ▲ 2.2 ▲ 4.5 ▲ 1.4 ▲ 3.5 ▲ 0.3 3.9 1.0 6.5 ▲ 0.8 ▲ 0.5 ▲ 1.9 ▲ 6.9
6月 1.7 2.1 0.6 1.7 0.8 3.9 ▲ 1.7 1.2 1.2 5.0 1.7 0.2
7月 ▲ 0.9 ▲ 0.6 ▲ 0.6 ▲ 1.0 ▲ 0.6 2.7 ▲ 0.1 1.9 ▲ 0.5 ▲ 0.1 0.1 ▲ 0.9

8月 ▲ 0.7 ▲ 0.9 0.2 0.7 0.2 1.9 3.2 1.2 ▲ 2.3 0.3 0.9 0.7
9月 0.3 ▲ 1.2 ▲ 0.3 ▲ 2.0 ▲ 0.1 2.0 ▲ 1.0 3.7 ▲ 0.7 ▲ 3.5 ▲ 1.1 ▲ 1.0

10月 1.2 ▲ 1.6 2.6 ▲ 0.8 ▲ 1.2 0.2 ▲ 1.8 ▲ 0.4 0.5 ▲ 4.6 4.5 1.8

11月 ▲ 1.1 1.4 ▲ 2.4 0.7 0.4 ▲ 0.4 2.2 ▲ 0.4 ▲ 0.4 ▲ 1.5 ▲ 3.9 2.9
12月 ▲ 1.2 ▲ 2.1 ▲ 1.4 ▲ 2.5 0.4 0.0 0.7 3.1 ▲ 2.4 ▲ 6.0 0.1 0.8

16 1月 2.5 ▲ 4.2 2.0 ▲ 5.4 ▲ 0.3 0.2 ▲ 0.1 4.1 4.2 ▲ 10.7 2.1 ▲ 2.2
2月 ▲ 5.2 ▲ 1.2 ▲ 4.1 ▲ 1.6 ▲ 0.2 ▲ 0.9 ▲ 1.5 0.9 ▲ 8.1 ▲ 1.5 ▲ 4.3 ▲ 0.7

3月 3.6 0.1 1.4 ▲ 1.2 2.8 1.7 3.5 4.0 1.7 ▲ 5.6 0.2 0.7
4月 2.6 - - - - - - - - - - -
5月 ▲ 2.3 - - - - - - - - - - -

(出所）　経済産業省「鉱工業指数」
（注)16年4月、5月は、製造工業生産予測調査の数値
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う評価になるだろう。つまり、地震発生前の段階でも、企業は４-６月期について慎重な計画をたてていたと

いうことになる。 

企業のこうした慎重さの背景には、需要の弱さがあると思われる。まず、海外経済の回復力が鈍いことに

加え、円高の重石もあり、先行きの輸出の増加に期待をかけることは難しい。加えて、個人消費や設備投資

といった内需も依然として停滞が続くなど、内外需ともに回復感はない。先行き不透明感の強まりが消費の

手控えや投資の先送りに繋がるリスクにも警戒が必要だ。需要面での牽引役不在の状況に変化はみられない。

加えて、在庫水準が高止まりしており、在庫調整圧力が残存していることも、先行きの生産の頭を押さえる

だろう。企業の生産活動が上向く環境はまだ整っていない。 

 このように、そもそも４-６月期は明確な回復が見通されていなかったなかで、地震による下押し圧力が生

じてしまった。自動車を中心に４月の生産にはかなりの抑制圧力がかかるだろう。５月以降には挽回生産が

行われるとみられ、影響が長期化する可能性は低いと思われるが、６月までに４月の落ち込み分を取り戻せ

るかどうかは定かではない。４-６月期の生産を押し下げる可能性は十分あるだろう。こうした状況を踏まえ

ると、４-６月期の鉱工業生産も１-３月期に続いて減産となる可能性があると思われる。生産活動は、振れ

をともないながらも、均してみれば低調な推移が続く可能性が高い。 

 

 

 

  

 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）経済産業省「鉱工業指数」 
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鉱工業生産(季調値）(10年＝100）

白抜きは予測指数の伸びで延長したもの
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白抜きは予測指数の伸びで延長したもの
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