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景気動向指数（2019 年 10 月）の予測  

 ～11 年３月以来の低下幅に～ 
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駆け込み需要の反動と台風による下押しで大幅低下 

内閣府から 12月６日に公表される 2019 年 10 月の景気動向指数では、ＣＩ一致指数を前月差▲5.8

ポイントと予想する1。９月には増税前の駆け込み需要の影響から前月差＋2.1 ポイントの高い伸びと

なっていたが、駆け込みの反動や台風の影響から 10 月は一転して急低下することになる。内訳では、

駆け込みの反動から小売業販売額や卸売業販売額が大幅なマイナス寄与になったほか、鉱工業生産指

数などの生産関連系列も軒並み急低下しており、ほぼ全滅状態である。また、最近あまり注目される

ことがなくなった一致ＤＩについては、11年５月以来の「ゼロ」になる見込みである。 

なお、前月差▲5.8 ポイントという低下幅は、前回増税直後である 14 年４月（前月差▲4.7 ポイント）

よりもかなり大きく、東日本大震災のあった 11年３月（前月差▲6.2 ポイント）以来のものとなる。

ＣＩ一致指数の水準も 95.3 にまで低下する見込みで、これは 16年初を明確に下回り、13年３月頃と

概ね同水準である。今月の落ち込みには駆け込み需要の反動減に加えて台風による一時的な下押しも

影響したとみられるが、それにしても弱い結果と言わざるを得ない。11月にある程度明確なリバウン

ドが見られれば良いのだが、仮に戻りが弱いようであれば、再び景気後退観測が浮上してくることに

なるだろう。 

 

基調判断は「悪化」で据え置き 

 内閣府によるＣＩ一致指数の基調判断は「悪

化」が予想される。８月分において、それまで

の「下げ止まり」から「悪化」に下方修正され

たが、９月、10 月とその判断が維持される見

込みだ。９月は駆け込み需要の影響からＣＩ一

致指数の３ヶ月後方移動平均前月差の値は４ヶ

月ぶりにプラスに転じていたが、10 月の大幅

低下により再び３ヶ月後方移動平均前月差の値

は明確なマイナスに転じることになる。少なく

とも 12 月までは「悪化」判断が継続すること

になりそうだ。 

 なお、20 年１月以降になれば、３ヶ月後方

移動平均前月差を計算する際の対象が、水準が

極めて低い 19年 10 月を含んでくることになる

                             
1 11 月 29 日時点で公表されている経済指標をもとに試算。12 月 2日公表の法人企業統計の結果は反映していない。 

（出所）内閣府「景気動向指数」

（注）直近の2019年10月は第一生命経済研究所による予測値
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ため2、テクニカルに３ヶ月後方移動平均前月差の値がプラスになりやすくなる。今後の戻り方次第で

は、20 年１～３月のどこかで基調判断が「下げ止まり」に上方修正される可能性もあるかもしれない。

19 年 10-12 月期の急低下の後の「下げ止まり」にどこまでの意味があるのかはさておき、注意は必要

だろう。 

 

 

 

 

                             
2 たとえば 20 年 1月であれば、19 年 11、12 月、20 年 1 月の平均と 19 年８、９、10 月の平均を比較することになる。 


