
一致指数は緩やかな上昇が続く

内閣府から2023年10月の景気動向指数が公表された。10月のCI速報値（2020年＝100）は先行指数108.7、一致指数
115.9、遅行指数106.3となった。先行指数は9月から0.6ポイント下降して2か月連続の下降、一致指数は9月と比較して0.2ポ
イント上昇して3か月連続の上昇、遅行指数は9月から0.1ポイント下降して3か月ぶりの下降となった。

一時的要因による振れの影響を除くため、3か月後方移動平均や7か月後方移動平均の前月差をみると、CI一致指数の3
か月後方移動平均は2か月振りの上昇、7か月後方移動平均は7か月連続の上昇となった。CI一致指数の動きから機械的に
判断される基調判断は「改善を示している」となる。

図表1は一致指数の前月差と一致指数を構成する各指標の寄与度をみている。10月の前月差はプラスとなったが、一致指
数を構成する10指標のうち5指標がプラスであり、投資財出荷指数、有効求人倍率、生産指数といった指標が前月差の拡大
に寄与している。逆に鉱工業用生産財出荷指数、商業販売額（小売業）、輸出数量指数はマイナスの寄与となった。

今後の展開については、製造工業生産予測調査の結果から考えると、生産や出荷は一進一退となり、年内にかけて一致
指数は横ばい圏内の動きとなる可能性が高そうだ。
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図表1：一致指数の推移とその内訳

出所：内閣府より筆者作成。
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指数 前月差
前月差の
寄与度

2021年 7 109.3 -0.8 -0.20 -0.04 -0.24 -0.04 -0.27 0.23 -0.13 -0.12 0.15 -0.19 
8 106.8 -2.5 -0.45 -0.46 -0.61 -0.19 -0.03 -0.56 -0.09 -0.12 0.02 0.00 
9 104.7 -2.1 -0.45 -0.46 -0.62 0.09 -0.13 0.26 -0.18 -0.12 0.14 -0.63 

10 106.8 2.1 0.35 0.36 0.55 0.06 -0.00 0.14 -0.12 0.65 0.02 0.12 
11 111.4 4.6 0.73 0.77 0.90 0.03 0.22 0.10 0.40 0.63 0.28 0.54 
12 111.7 0.3 -0.21 -0.09 0.14 0.08 -0.01 -0.07 -0.29 0.57 0.15 -0.03 

2022年 1 110.9 -0.8 -0.10 -0.33 -0.49 -0.06 0.10 -0.01 0.07 -0.19 0.28 -0.02 
2 111.3 0.4 0.19 0.33 0.29 -0.13 -0.16 -0.21 -0.04 -0.19 0.15 0.10 
3 111.7 0.4 -0.04 -0.05 -0.07 0.26 0.05 0.17 -0.10 -0.20 0.28 0.06 
4 111.9 0.2 -0.05 -0.08 -0.11 0.08 0.25 0.25 -0.03 0.07 0.15 -0.32 
5 111.3 -0.6 -0.31 -0.33 -0.48 -0.10 -0.08 0.06 0.29 0.07 0.15 0.13 
6 113.6 2.3 0.56 0.52 0.71 0.25 0.25 -0.23 -0.13 0.07 0.29 0.04 
7 113.9 0.3 0.08 0.03 0.26 -0.28 0.19 0.10 -0.23 -0.10 0.15 0.05 
8 115.2 1.3 0.20 0.00 -0.14 0.17 0.42 0.18 0.31 -0.10 0.43 -0.13 
9 114.5 -0.7 -0.06 -0.15 0.03 0.00 -0.46 0.08 -0.10 -0.10 0.15 -0.05 

10 114.2 -0.3 -0.24 0.02 -0.09 -0.16 -0.11 -0.04 -0.21 0.13 0.29 0.06 
11 113.9 -0.3 0.00 -0.09 0.25 0.02 -0.28 -0.20 -0.10 0.13 0.15 -0.19 
12 113.6 -0.3 -0.08 -0.23 -0.08 0.00 0.15 0.14 -0.06 0.13 0.15 -0.37 

2023年 1 111.9 -1.7 -0.39 -0.40 -0.07 -0.09 -0.57 0.13 -0.19 0.14 -0.11 -0.12 
2 114.5 2.6 0.51 0.53 0.34 0.17 0.53 0.24 0.09 0.14 -0.11 0.11 
3 114.5 0.0 0.04 -0.05 0.44 0.07 -0.13 -0.04 -0.12 0.14 -0.25 -0.09 
4 114.8 0.3 0.10 0.06 0.01 -0.08 0.05 -0.19 -0.12 0.22 0.03 0.23 
5 115.2 0.4 -0.22 -0.19 0.15 0.37 0.11 0.08 0.13 0.22 -0.11 -0.07 
6 116.0 0.8 0.35 0.35 0.07 -0.02 0.03 -0.02 -0.24 0.22 -0.10 0.10 
7 114.9 -1.1 -0.26 -0.16 -0.51 -0.42 -0.44 0.15 0.09 0.21 -0.10 0.35 
8 115.4 0.5 -0.09 0.11 0.28 0.30 0.05 0.00 0.05 0.20 0.04 -0.44 
9 115.7 0.3 0.07 0.00 -0.07 -0.10 -0.20 -0.08 -0.05 0.20 0.05 0.49 

10 115.9 0.2 0.18 -0.22 -0.02 -0.01 0.30 -0.27 0.11 0.04 0.23 -0.14 
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図表2：先行指数の推移

先行指数は2か月連続の下降、内需を刺激する経済対策が必要

10月の先行指数をみると、3か月後方移動平均は0.1ポイント上昇し、7か月連続の上昇となり、7か月後方移動平均は0.09
ポイント上昇して、こちらは3か月連続の上昇となった。上昇トレンドは続いているものの、先行指数が2か月連続で下降したこ
ともあって、上昇トレンドそのものは弱まってきている。

先行指数を構成する指標の動きをみると、最終需要財在庫率指数、新規求人数、消費者態度指数、マネーストックが改善
に寄与した。他方で、鉱工業用生産財在庫率指数、東証株価指数、中小企業売上げ見通しDIが減少に寄与した。

図表2はこれまでのレポートと同じく、景気後退期（2018年10月から2020年5月まで）を含んだ形で、2017年から2023年10
月までの先行指数の推移をみている。景気後退が始まった2018年10月のCI先行指数の値は110.3、3か月後方移動平均は
110.6、7か月後方移動平均は111.5であった。2023年10月の値はそれぞれ108.7、109.2、108.9であり、いずれも2018年10
月と比べて低い値となっている。

先程述べたとおり、先行指数の上昇トレンドは強まることなくほぼ横ばい状況で推移している。懸念材料が多い海外経済動
向の下、内需を刺激する経済対策をしっかり講じることで景気の拡大基調を確固たるものにすること、所得と支出の安定的拡
大の下でマイルドな物価上昇率を維持することが引き続き必要と言えよう。
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出所：内閣府より筆者作成。
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