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景気動向指数（2023 年 11 月）  
 ～牽引役不在で回復感に欠ける動きが続く～ 

第一生命経済研究所 

シニアエグゼクティブエコノミスト 新家 義貴 

（℡：050-5474-7490） 

 

４か月ぶりの低下で、過去の上昇分を帳消しに 

内閣府から公表された 2023年 11月の景気動向指数では、ＣＩ一致指数が前月差▲1.4ポイントと４

か月ぶりの低下となった。低下幅も大きく、過去３ヶ月の上昇分（８月：＋0.5ポイント、９月：＋

0.3ポイント、10月：＋0.2ポイント）を帳

消しにする形となっている。均してみれば緩

やかな改善傾向とは言えるが、上昇ペースは

極めて鈍く、回復感に欠ける状態が続いてい

る。 

11月の内訳では、輸出数量指数や投資財出

荷指数、鉱工業生産指数など、輸出・生産関

連のマイナス寄与が大きかった。 

ＣＩ一致指数の基調判断は８ヶ月連続で

「改善」となった。11月のＣＩ一致指数は低

下し、３ヶ月移動平均前月差も▲0.30とマイ

ナスに転じたものの、「足踏み」への下方修

正基準を満たすほどではなかった。後述のと

おり来月は上昇が見込まれることもあり、下

方修正は回避されるだろう。当面「改善」判

断が続く可能性が高い。 

 

 

先行きも回復感に欠ける動きが継続する公算大 

先行きのＣＩ一致指数については、伸び悩む可能性が高いとみている。ＣＩ一致指数と関連が深い

鉱工業指数をみると、経済産業省による補正値ベースで 12月は前月比＋3.2％と上昇が見込まれてい

るものの、24年１月には低下が予想されるなど、一進一退の域を出ていない。その先についても、Ｉ

Ｔ関連財の在庫調整が進捗しているといった好材料はあるものの、海外経済の減速が先行き見込まれ

るなか、輸出は伸び悩むことが予想され、生産活動に力強さが出てくる展開は見込み難い。物価高の

悪影響もあって個人消費に停滞感が出ていることも懸念材料だ。内外需とも冴えず、牽引役不在の状

況のなか、ＣＩ一致指数は当面、回復感に欠ける動きが続く可能性が高い。 

（出所）内閣府「景気動向指数」
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