
 

 

 

ご利用に際しての留意事項を最後に記載していますので、ご参照ください。 

 

9月（最近）

大企業製造業 ： ８ → ５（ －３ ） → ３（ －２ ）
大企業非製造業 ： ２ → １（ －１ ） → －１（ －２ ）
大企業全産業 ： ５ → ３（ －２ ） → １（ －２ ）
中小製造業 ： －１４ → －１９（ －５ ） → －２３（ －４ ）
中小非製造業 ： －２１ → －２４（ －３ ） → －２８（ －４ ）
中小全産業 ： －１８ → －２２（ －４ ） → －２６（ －４ ）

（　）内は変化幅

12月（最近） 3月（先行き）
予測 予測

2010年 12月 1日 

 

調査レポート 

日銀短観（2010 年 12 月調査）予測 
 

○大企業製造業の業況判断ＤＩ（「良い」－「悪い」）は前回調査から 3 ポイント低下の 5 と、7 四半期ぶりに悪化

すると見込まれる。中国経済の減速などを背景にこれまで景気を牽引してきた輸出の増勢が鈍化している

のに加え、エコカーへの補助金支給が終了した影響で自動車の生産が大きく落ち込んでいることが背景に

ある。先行きの業況判断ＤＩは 2 ポイント低下と、悪化のペースは幾分緩やかになると予想する。景気の先行

きに対する慎重な見方に大きな変化はないものの、新車投入の効果や欧米向けを中心とした輸出の回復に

より足元で大きく落ち込んでいる自動車の生産が比較的早く底入れすると見込まれる。足元で円高の進展

に歯止めがかかり株価が回復傾向にあることも、景況感の持ち直しに寄与するだろう。 

○大企業非製造業の業況判断ＤＩは前回調査から 1 ポイント低下の 1 と、製造業での業況改善の一服が一部

の内需型企業にも波及していることが示されるだろう。自動車販売の急減の影響で小売の悪化が見込まれ

るほか、対事業所サービス、運輸も小幅に悪化するとみられる。もっとも、対個人サービス、宿泊・飲食サー

ビスなどは家計所得の持ち直しを受けて比較的底堅い動きとなるだろう。先行きについては、製造業と同様

に悪化が見込まれるものの、その程度は前回調査時に比べ小さくなるとみられる。 

○中小企業製造業の業況判断ＤＩは前回調査から 5 ポイント低下の－19、中小企業非製造業の業況判断ＤＩは

3ポイント低下の－24 と、中小企業の収益環境は大企業よりも厳しいと見込まれるため、景況感の悪化幅は

やや大き目になると予想する。また、景気の先行きに対する警戒感も、大企業より強いことが示されそうだ。 
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（注１）シャドー部分は景気後退期
（注２）2004年3月調査時点で調査対象企業の見直しが行われたため、前後の系列にギャップがある
（注３）2010年12月、2011年3月は当社予測
（出所）日本銀行｢企業短期経済観測調査」

１．業況判断ＤＩ 

12 月 15 日に公表される 2010 年 12 月調査の日銀短観では、大企業製造業の業況判断Ｄ

Ｉ（「良い」－「悪い」）は 9 月の前回調査から 3 ポイント低下の 5 と、7 四半期ぶりに悪

化すると見込まれる。中国経済の減速などを背景にこれまで景気を牽引してきた輸出の増

勢が鈍化しているのに加え、エコカーへの補助金支給が終了した影響で、他の業種への波

及効果が大きい自動車の生産が大きく落ち込んでいることが背景にある。また、円高が輸

出業種を中心に収益を圧迫していることも企業マインドを悪化させる要因となるだろう。

業種別では、自動車が大きく落ち込むほか、中国での在庫調整の影響を大きく受けている

鉄鋼やⅠＴ関連財が含まれる電気機械の悪化幅が大きくなりそうだ。もっとも、設備投資

が新興国で堅調に増加し国内でも持ち直していることを受けて、生産用・はん用機械など

では景況感の改善が続くとみられる。 

先行きの業況判断ＤＩは 2 ポイント低下と、悪化のペースは幾分緩やかになると予想す

る。不透明感が残る海外経済の状況などを受けて景気の先行きに対する慎重な見方に大き

な変化はないものの、新車投入の効果や欧米向けを中心とした輸出の回復により足元で大

きく落ち込んでいる自動車の生産が比較的早く底入れすると見込まれる。足元で円高の進

展に歯止めがかかり株価が回復傾向にあることも、景況感の持ち直しに寄与するだろう。 

大企業非製造業の業況判断ＤＩは前回調査から 1 ポイント低下の 1 と、製造業での業況

改善の一服が一部の内需型企業にも波及していることが示されるだろう。自動車販売の急

減の影響で小売の悪化が見込まれるほか、対事業所サービス、運輸も小幅に悪化するとみ

られる。もっとも、対個人サービス、宿泊・飲食サービスなどは家計所得の持ち直しを受

けて比較的底堅い動きとなるだろう。先行きについては、製造業と同様に悪化が見込まれ

るものの、その程度は前回調査時に比べ小さくなるとみられる。 

中小企業製造業の業況判断ＤＩは前回調査から 5 ポイント低下の－19、中小企業非製造

業の業況判断ＤＩは 3 ポイント低下の－24 と、中小企業の収益環境は大企業よりも厳しい

と見込まれるため、景況感の悪化幅はやや大き目になると予想する。また、景気の先行き

に対する警戒感も、大企業より強いことが示されそうだ。 

図表１．業況判断ＤＩの推移 
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(「良い」-「悪い」･％ポイント)

大　　企　　業

2010年9月調査 2010年12月調査(予測)

最近 先行き 最近 先行き

変化幅 変化幅

製　造　業 8 -1 5 － 3 3 － 2 

素 材 業 種 6 -4 4 － 2 1 － 3 

繊 維 -3 -10 -3 0 -6 － 3 

紙 パ -9 -19 -10 － 1 -14 － 4 

化 学 16 2 13 － 3 7 － 6 

石 油 ・ 石 炭 26 -7 23 － 3 14 － 9 

窯 業 ・ 土 石 6 -8 4 － 2 -3 － 7 

鉄 鋼 -16 -10 -23 － 7 -14 ＋ 9 

非 鉄 33 14 30 － 3 22 － 8 

加 工 業 種 9 1 5 － 4 4 － 1 

食 料 品 -6 -1 -5 ＋ 1 -3 ＋ 2 

金 属 製 品 -4 -2 -4 0 -2 ＋ 2 

は ん 用 機 械 19 13 23 ＋ 4 25 ＋ 2 

生 産 用 機 械 1 4 4 ＋ 3 9 ＋ 5 

業 務 用 機 械 6 2 7 ＋ 1 4 － 3 

電 気 機 械 14 5 11 － 3 7 － 4 

自 動 車 32 -6 6 － 26 7 ＋ 1 

非　製　造　業 2 -2 1 － 1 -1 － 2 

建 設 -21 -19 -23 － 2 -22 ＋ 1 

不 動 産 8 -1 7 － 1 2 － 5 

物 品 賃 貸 0 -12 4 ＋ 4 0 － 4 

卸 売 8 0 10 ＋ 2 7 － 3 

小 売 1 -6 -5 － 6 -7 － 2 

運 輸 ・ 郵 便 5 -3 4 － 1 1 － 3 

通 信 29 26 32 ＋ 3 29 － 3 

情 報 サ ー ビ ス -4 -2 -3 ＋ 1 1 ＋ 4 

電 気 ･ ガ ス 19 14 14 － 5 12 － 2 

対 事 業 所 サ ー ビ ス -1 2 -2 － 1 -4 － 2 

対 個 人 サ ー ビ ス 8 7 9 ＋ 1 8 － 1 

宿 泊 ・ 飲 食 サ ー ビ ス -10 -11 -8 ＋ 2 -7 ＋ 1 

全　産　業 5 -2 3 － 2 1 － 2 

図表２．業況判断ＤＩの内訳 
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◆大企業 
＜9月調査＞ ＜12月調査＞

＜売上高＞ (予測) (前年度比・％)

2008年度 2009年度 2010年度 2010年度

（計画） （計画） 修正率

製 造 業 -9.2 -12.7 7.4 7.8 0.4

非 製 造 業 -1.6 -16.0 4.1 4.4 0.3

＜経常利益＞ (予測) (前年度比・％)

製 造 業 -61.9 -3.7 54.3 57.8 2.3

非 製 造 業 -27.6 -7.7 13.7 15.0 1.1

＜売上高経常利益率＞ (予測) (前年度比・％)

製 造 業 2.70 2.98 4.28 4.36 0.08

非 製 造 業 3.03 3.32 3.62 3.66 0.04
（注）修正率（％）は前回調査との対比。

(「良い」-「悪い」･％ポイント)

中　　小　　企　　業

2010年9月調査 2010年12月調査(予測)

最近 先行き 最近 先行き

変化幅 変化幅

製　造　業 -14 -22 -19 － 5 -23 － 4 

非　製　造　業 -21 -29 -24 － 3 -28 － 4 

全　産　業 -18 -27 -22 － 4 -26 － 4 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

２．事業計画 

売上・利益計画は総じてみると大きな修正はないと見込まれる。 

年度上期の業績は、輸出の増加や経済対策による耐久消費財需要の押し上げなどもあっ

て、大企業を中心に期初の計画を上回って推移したとみられる。一方、足元で企業の業況

改善は足踏みしており、先行きについても、世界経済に不透明感が残ることや円高などが

懸念材料となって経営環境を慎重にみる企業が多いと考えられる。そのため、年度を通し

てみると事業計画に大きな変更はなさそうである。ただし、大企業に比べ収益環境が厳し

い中小企業では小幅ながらも下方修正される可能性がある。 

 

図表３．事業計画 
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＜9月調査＞ ＜12月調査＞

(予測) （前年度比・％）

2008年度 2009年度 2010年度 2010年度
（計画） （計画） 修正率

製 造 業 － -31.4 4.0 6.1 2.0

非 製 造 業 － -3.9 1.6 2.3 0.7

全 産 業 － -14.4 2.4 3.6 1.1

製 造 業 － -31.7 -0.5 4.8 5.3

非 製 造 業 － -15.5 -21.8 -18.7 4.0

全 産 業 － -25.4 -15.0 -11.2 4.4

（注）修正率（％）は前回調査との対比。リース会計対応ベース。

大 企 業

中 小 企 業

◆中小企業 
＜9月調査＞ ＜12月調査＞

＜売上高＞ (予測) (前年度比・％)

2008年度 2009年度 2010年度 2010年度

（計画） （計画） 修正率

製 造 業 -4.7 -12.9 3.9 3.2 -0.7

非 製 造 業 -4.1 -8.3 -0.6 -0.8 -0.2

＜経常利益＞ (予測) (前年度比・％)

製 造 業 -50.9 -7.2 57.8 47.1 -6.8

非 製 造 業 -26.9 1.8 2.9 2.1 -0.8

＜売上高経常利益率＞ (予測) (前年度比・％)

製 造 業 1.72 2.00 3.04 2.85 -0.19

非 製 造 業 1.83 1.99 2.06 2.05 -0.01
（注）修正率（％）は前回調査との対比。

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

３．設備投資計画 

設備投資（含む土地、除くソフトウェア）計画は、大企業では小幅に上方修正されそう

である。年度上期の好調な企業収益を受けてこれまで先送りしてきた投資が実施されるよ

うになってきているほか、環境関連などで新規投資も出てきている。特に製造業では 2 年

続けて大幅に減少した後ということもあって上方修正率は比較的大きくなりそうだ。もっ

とも、設備の稼働率は歴史的にみても依然として低い水準にあり、増産のための大規模な

投資を積極化する動きなどは乏しい。設備投資の本格的な回復にはまだ時間がかかるだろ

う。 

上期の実績や下期の計画が固まってくる中小企業については例年のパターン通り上方修

正が見込まれるが、内需への依存度が高い非製造業の修正ペースはあまり高まらないだろ

う。 

 

図表４．設備投資計画（含む土地、除くソフトウェア） 
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【中小企業製造業】
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図表５．設備投資計画修正推移（2009 年度以降はリース会計対応ベース） 
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