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経済産業定点調査の概要

１．趣旨・目的

我が国経済の現状と先行きについて、直ぐには経済指標に現れにくい企業・産業の実態も踏まえ
た分析を行うため、経済産業定点調査を実施。今回は２回目。

２．方 法

○ 業界の主要企業等に対し、業況や見通し、経営を巡る環境変化等につきヒアリング調査を実施。
○ 関係部局が企業の経営幹部等にインタビューを行い、トップ層の「生の声」の収集にも努める。
○ 調査は、地域経済産業調査と合わせて実施し、我が国全体と地域の経済情勢を総合的に把握。

３．調査期間・対象企業

○ 調査期間 ９ 08年10月28日～11月28日＇円高の影響に関する緊急ヒアリングについては、11月18日まで（

○ 対象企業 ９ 20業種・140社＇円高の影響に関する緊急ヒアリングについては、延べ88社（

・ 製造業９①鉄鋼、 ②非鉄金属、 ③化学、 ④ガラス、⑤セメント、⑥産業機械、⑦自動車・同
部品、⑧繊維、⑨紙・パルプ、⑩電機、⑪石油精製

・ 非製造業９①小売＇百貨店、総合スーパー、コンビニ、ショッピング・センター（、②卸売＇総合商
社（、③プラント、④情報サービス、⑤広告、⑥リース、⑦テーマパーク・遊園地、⑧ブライダル、
⑨電力・ガス

＇）（中小企業等については、地域経済産業調査等も参考とした。
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基調：我が国経済をめぐる環境は、内外ともに厳しさを増す。

１．企業の声を踏まえた日本経済の姿

＜業 況＞企業の生産は減尐し、業況感も悪化。

＜設備投資＞企業の設備投資意欲は弱まっているが、将来に備えた前向きな対応の意欲も見られる。

＜海外経済＞海外経済は悪化。需要減への懸念は、先進国市場から新興国・資源国にも拡大。

＜家 計＞家計消費は、消費者マインドの悪化が続き、弱い動き。

＜雇 用＞非正規労働者を中心として、雇用環境は悪化傾向にあるが、一部に積極的な採用意欲も見られる。

２．トピックス

＜資金調達＇主として大企業（＞資金繰り、金融機関の貸出態度は、一部で厳しさを増しており、特に、社債・ＣＰ
を通じた資本市場からの資金調達環境は悪化。

＜円 高＞加工業種を中心として、急激な円高の進行は減収要因となっている。素材業種からは、短期的には、
円高に伴うコスト減尐による収益改善効果を指摘する声もある。

＜原油・原材料価格＞原油・原材料価格の下落は、製造業を中心として、収益改善効果を指摘する声がある一方
で、製品の値下げ圧力の高まりを懸念する声もある。

３．我が国経済の現状と先行きへの示唆

＜現 状＞前回調査＇８月発表（以降、我が国経済をめぐる環境は、内外ともに厳しさを増す。

＜先行き＞原油・原材料価格の下落によるプラスの効果がある一方で、米欧経済の回復が見通せない中、株式・
為替市場の不安定な動きも相まって、企業のマインドは慎重化しており、非正規労働者をめぐる雇用情勢を含
め、景気は一段と厳しいものとなるリスクが存在する。
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○ 円高の進行や北米経済の減速、これまで好調を維持していたアジア諸国、ロシア等で成長が鈍化しつつあることを背景に業
況が悪化＇自動車（。

○ 原材料の値下がり等の収益好転要因もあるが、自動車向けを中心に業況は大幅に悪化＇鉄鋼（。
○ 自動車・電子関連の製品受注が日を追うことに悪化＇化学（。

○ 住宅投資・設備投資の低迷から、セメント需要が減尐し、業況は大きく悪化＇セメント（。
○ 業況は大幅に悪化。従来は特定の地域・事業に限られていたが、現在は全世界・全事業＇建築用から自動車用、液晶用まで（

で悪化している＇ガラス（。
○ 当面の受注残は確保しており、生産は引き続き高水準を維持する見込みだが、受注環境は厳しくなると見ている＇一般機械（。
○ 急激な為替変動＇特にユーロ高（により、業況は悪化＇デジタルカメラ（。

○ どの業種も広告出稿を控えている。広告を出す商品数が選別されることで、中小広告会社が厳しくなるのではないか＇広告（。
○ 企業倒産の増加により貸し倒れリスクが増加していることから、与信基準を厳しくせざるを得ない＇リース（。

○ 中間期決算では、過去最高の増収増益を達成。一方、長期的には客先の設備投資が後ろ倒しになる傾向で、09年3月受注高
予想も減額修正＇プラント（。

○ 価格転嫁の浸透から08年度は増収増益の見込みだが、需要が落ち込んでおり、生産調整せざるをえない状況＇紙・パ（。

１．企業の生産は減少し、業況感も悪化。

【指標の動き】
○ 10月の生産は季節調整済前月比▲3.1％、11月・12月の予測は、それぞれ同▲6.4％、▲2.9％＇経済産業

省・鉱工業生産動向（。
○ 業況判断Ｄ－Ｉ－＇全規模・全産業（は▲14＇５期連続で悪化（、先行き予測は▲19＇日銀・短観＇9月調査（ （。
○ 7-9月期の売上は前年同期比▲0.2％、経常利益は同▲22.4％＇財務省・法人企業統計季報（。

【概 況】
○ 製造業については、海外経済の悪化等に伴い、約８割の企業が８月時点から業況が悪化したと回答。自動車、

電機等の輸出型・加工業種の業況が悪化しているほか、素材業種についても、輸出型・加工業種からの需要が
減尐していることが業況悪化の要因となっている。

○ 非製造業についても、消費の弱さ等を背景に、約４割の企業が８月時点から業況が悪化したと回答。

企業の声
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２．企業の設備投資意欲は弱含んでいるが、将来に備えた前向きな対応の意欲も見られる。

【指標の動き】
○ 7-9月期の設備投資は、前年同期比▲13.0％＇５期連続の減尐（ ＇財務省・法人企業統計季報（。
○ 生産・営業用設備過剰感Ｄ－Ｉ－＇全規模・全産業（は、若干「過剰」の＊3、先行き予測も同じ＇日銀・短観＇9月調査（ （。
○ 08年度設備投資計画＇全規模・全産業（は、前年度比▲1.3％＇日銀・短観＇9月調査（ （。

【概 況】
○ ８月時点との比較して、約６割の企業は設備投資計画に変更なしとする一方で、約２割の企業は減額・下方修

正を行ったと回答。
○ 前年度との比較では、08年度については、約２割の企業がほぼ同程度、約３割は増額と回答。 09年度につい

ては、約３割の企業がほぼ同程度、３割弱は減額と回答。
○ 今後、投資案件を厳選するといった慎重な対応が見られる一方で、厳しい経済情勢にあっても、中長期的な視

点に立って、成長基盤の確保、省エネ・環境対応等の分野での投資など、前向きな対応を行うといった声もあった。

○ 景気の悪化・低迷の長期化に備え、利益に直結する投資以外の案件は、原則凍結・延期見直し中＇電機（。
○ 景況感が一層悪化したことから、10月以降は、原則的に新規設備投資を凍結する予定＇部品産業（。
○ 現在の需要動向にかんがみ、増産投資の時期を見直している＇非鉄（。
○ 来年度の設備投資は、大幅に絞らざるをえない＇セメント（。
○ 先行き不透明、変動のスピードが速く幅が大きいという状況での投資については、慎重を期している＇繊維（。
○ 着工済み案件の稼働開始時期を送らせることを検討するとともに、今後決定する案件を厳選＇ガラス（。
○ 不要不急の設備投資の見直しを実施。維持更新投資が中心となる＇紙・パ（。
○ 今後は老朽化した発電設備の維持更新向け投資等が増加する＇電力（。

○ 今後は、能力増強等の投資より、中長期的視点に立った投資＇省エネ、省資源対応機の開発（を行う予定＇建設機械（。
○ 設備投資の計画に基本的な変更はなく、環境に優れた技術開発に対する投資は、中・長期的に実施する＇自動車（。
○ 中長期的な需要増をにらんだ投資は、継続して行っていく。特に、海外での生産体制は設備が必要＇鉄鋼（。
○ 現在は調整局面であるが、工作機械産業は中長期的には成長産業。国内では生産効率向上等のための設備投資を実施し、次

なる需要拡大時に備えた基盤を築いていく＇工作機械（。

○ 省エネを含む合理化投資、環境・安全等の投資比率が高まっている。今後は省エネを含む合理化投資とテーマを絞った研究開
発投資を中心に投資を行う＇化学（。

企業の声
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○ 米国・西欧は、しばらく厳しい状況が続くものと考えている＇自動車（。
○ これまで好調だったASEAN、中国を含め、全世界的な自動車生産の減速を懸念している。北米の本格回復は2010年以降とな

る可能性＇自動車部品（。
○ 海外市場については、受注に関し、未だ顕著な影響は現れていないが、自動車関連・航空機関連等の動向を懸念＇重工業（。
○ 第０四半期の受注について、キャンセルはないものの、世界各地で納期の遅延依頼が来ている＇半導体製造装置（。
○ 米国・西欧では、設備の一時停止、事業の売却等のリストラを実施＇ガラス（。
○ 中国などの海外需要は、価格下落を見込んだ買い控えもあり、大幅に減尐している。北米の需要減退が今後の懸念＇化学（。
○ アジア全体で自動車向け、特に、中国向けで樹脂、韓国・台湾向けの液晶材料の悪化など、深刻な状況＇繊維（。
○ 世界経済の減速により海外需要は低迷しており、中国等のアジア向け輸出が減尐している＇石油精製（。
○ 進行中のプロジェクトについては大きな変化は生じていないが、新規プロジェクトについて、計画の見直し、凍結などの影響が出

始めている＇プラント（。
○ 米国で個人事業者向けにトラックをリースしているが、商品返却や倒産などが増えている＇リース（。

○ 中長期的には、BRICs、東欧などの新興国において、工業製品、インフラ整備の需要は継続。重厚長大産業からの設備需要は
息が長い＇工作機械（。新興国においては、経済成長とともに、高付加価値製品へのニーズが高まる＇工作機械（。

○ 信用収縮による競争相手の減尐、景気後退に伴う業界再編等、新規ビジネスの機会はむしろ拡大しているのも事実。こうした好
機を捉えつつ、案件を厳選し、収益基盤の拡充を図りたい＇総合商社（。

３．海外経済は悪化。需要減への懸念は、先進国市場から新興国・資源国にも拡大。

【指標の動き】
○ 10月の貿易統計＇数量ベース（では、輸出は前年同月比▲2.5％＇3ヶ月移動平均、財務省・貿易統計（。

米国向け９▲16.0％、ＥＵ向け９▲6.0％、アジア向け９＊1.0％

○ 7-9月期の米国の実質ＧＤＰ成長率は、前期比年率▲0.5％＇米商務省ＧＤＰ統計（。ユーロ圏は同▲0.8％
＇ユーロスタットＧＤＰ統計（、中国は前年同期比＊9.0％の成長＇中国国家統計局ＧＤＰ統計（。

○ ＩＭＦによれば、世界経済成長率は、07年９＊5.0％、08年＇予測（９＊3.7％、09年＇予測（９＊2.2％＇World 

Economic Outlook UPDATE＇08年11月（。

【概 況】
○ 米欧等の景気減速に伴う需要減だけでなく、新興国・資源国への影響拡大が懸念されている。８月以降、約６

割の企業が海外取引・海外事業環境が悪化したと回答。
○ 海外経済・外需の先行きは不透明。

企業の声



深刻な悪化
31.3%

多尐の悪化
43.4%

ほとんど影響

なし

20.5%

その他
4.8%

８月時点と比較した海外取引・海外事業展開の変化

＜全産業＞
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2005年=100基準

2008年10月＇3ヶ月移動平均（

総 合 ▲１－４％

米 国 ▲０５－／％
Ｅ Ｕ ▲５－／％

ｱ ｼ ﾞｱ ＊０－／％
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海外経済に関連する指標

IMFの経済見通し (%)
2006年
実績

2007年
実績

2008年
予測

2009年
予測

世界 5.1 5.0 3.7 2.2
米国 2.8 2.0 1.4 ▲ 0.7
ユーロ圏 2.8 2.6 1.2 ▲ 0.5

ドイツ 3.0 2.5 1.7 ▲ 0.8
フランス 2.2 2.2 0.8 ▲ 0.5

英国 2.8 3.0 0.8 ▲ 1.3
日本 2.4 2.1 0.5 ▲ 0.2
ＮＩＥｓ 5.6 5.6 3.9 2.1
ＡＳＥＡＮ４＇※（ 5.7 6.3 5.4 4.2
中国 11.6 11.9 9.7 8.5
インド 9.8 9.3 7.8 6.3
ロシア 7.4 8.1 6.8 3.5
ブラジル 3.8 5.4 5.2 3.0
【出所】ＩＭＦ＇2008年11月6日発表（

※ASEAN３にベトナムを加えたASEAN４で数値を公表

OECDの経済見通し (%)

3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q
▲ 0.4 ▲ 1.0 0.8 0.6 ▲ 0.3 0.2 0.7 0.9 1.0 1.0 0.5 ▲ 0.1 0.6
▲ 0.3 ▲ 2.8 ▲ 2.0 ▲ 0.8 0.6 1.2 1.7 2.1 2.7 2.9 1.4 ▲ 0.9 1.6

ユーロ圏 ▲ 0.9 ▲ 1.0 ▲ 0.8 ▲ 0.4 0.1 0.7 1.3 1.7 2.2 2.5 1.0 ▲ 0.6 1.2
【出所】OECD(2008年11月25日発表（
＇注（季節調整及び労働日数調整済み。四半期データについては､前期比ベース。

日本
米国

2008年11月25日
2008 2009 2010

2008 2009 2010

回答数は、全産業９83、製造業９55。大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。
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11月発表

上位10社

下位10社

実績値

前回発表

＇前期比年率、％（

※予測は米民間機関約50社の見通しを平均した推計成長率

【出所】「Blue Chip Economic Indicators 11月10日号」、米商務省＇11月25日発表（

‥‥→見通し
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４．家計消費は、消費者マインドの悪化が続き、弱い動き。

【指標の動き】
○ 10月の実質消費支出＇二人以上世帯（は、前年同月比▲3.8％＇8ヶ月連続の減尐（＇総務省・家計調査（。
○ 10月の小売販売額は、前年同月比▲0.6％＇2ヶ月連続の減尐（＇経済産業省・商業販売統計（。
○ 10月の消費者態度指数＇一般世帯（は、前年同月比▲13.4＇内閣府・消費動向調査（。
○ 10月の消費者物価＇コア（は、前年同月比＊1.9％の上昇＇総務省・消費者物価指数（。ただし、上昇幅は縮小。

【概 況】
○ ８月時点と比較して、約６割の企業が家計の消費支出・購買意欲は悪化したと回答。
○ 家計に関連する企業は、引き続き、消費者のマインドの冷え込みと節約志向について指摘。
○ 原油・原材料価格の下落、円高による家計消費へのプラスの効果に対する期待も存在。

○ 世界経済の減速が個人消費に影響を及ぼし始めており、今後も自動車販売は厳しい環境が続くのではないか＇自動車（。
○ 改善の条件は、原材料価格が低下すること、外需回復により企業収益が回復することで、家計部門への波及が進むこと＇電機（。
○ 企業収益の悪化により、雇用が縮小し、所得が伸びないといった悪循環に加え、将来不安から生活防衛意識が高まっている＇繊維（。
○ 高額品やファッション商材を中心として、顧客の購買意欲が著しく減退＇百貨店（。

○ ８月調査時以降、消費者心理の冷え込みが加速し、生活必需品以外の商品が不振。プライベート・ブランドの健闘、衣料品・住居余
暇商品のような不要不急の商品の不振が目立つ＇総合スーパー（。

○ 取扱商品に生活必需品が多いため、消費者に大きな変化はないが、買い上げ点数が伸び悩み＇コンビニ（。
○ 可処分所得の減尐もあるが、逆資産効果による買い控えも考えられる＇ショッピング・センター（。
○ 10代、20代を対象にした店舗は成績が良いが、＇当社のように（ミセス以上を対象とした店舗は苦しい。家計を預かる主婦は生活防

衛意識が働くものと思われる＇地方百貨店（。
○ 昨年は、紳士シャツやコートの新製品が好調であったが、今年は総じて低調。消費の特徴としては、売れるものは高付加価値商品と

低価格商品と二極化＇繊維（。

○ 薄型ＴＶやブルーレイ・ディスクなど好調を続ける商品もあり、ニーズに合致したものを提供すれば、顧客の支持をいただける＇電機（。
○ 来店客数に目立った減尐がないことからも、消費に対する欲求には底堅いものがあり、本当に欲しいもの、価値が明確にわかるも

のには反応がある＇ショッピング・センター（。
○ 実体経済の悪化に伴うレジャー離れが懸念される。経済対策による高速道路料金の値下げ、円高等によるガソリン価格の下落は前

向きに捉えられる材料＇テーマパーク・遊園地（ 。

企業の声
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暫定税率失効に伴う

ガソリン価格値下げの影響

【出所】消費者物価指数＇総務省（

2005年＝100

2008年12月1日現在

ガソリン 123.3円＇最高値185.1円＇2008年8月4日（

灯油 79.5円＇最高値132.1円＇2008年8月11日（

【出所】石油情報センター

2008年10月

年間9回以上 ＊3.7％

年間9回未満 ＊1.3％

コアCPI ＊1.9％
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実質消費支出
＇前年同月比、％（

（出所）家計調査（総務省）、二人以上世帯

（注）95年～00年は、農林漁家世帯を除く二人以上世帯のデータであり、名目消費支出と消費者物価指数より計算。

０８年１０月 ▲３．８％

８か月連続マイナス
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家計に関連する指標
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【出所】商業販売統計＇経済産業省（
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消費者態度指数の前年差の推移

（消費者態度指数（一般世帯）、原数値、前年差、ポイント）

（出所）消費動向調査（内閣府）

（注）「暮らし向き」、「収入の増え方」、「雇用環境」、「耐久消費財の買い時判断」の４項目に関して今後半年間の見通しを５段階で評価。

５段階の回答区分は、「良くなる (+1)」、「やや良くなる (+0.75)」、「変わらない (+0.5)」、「やや悪くなる (+0.25)」、「悪くなる

(0)」。各回答区分の構成比(％)に点数を乗じて合計し、各項目の指数を算出。４項目の指数を単純平均して消費者態度指数を作成。

04年3月以前は、3月, 6月, 9月, 12月に調査を実施。同年4月以降は、毎月調査を実施。シャドー部分は景気後退期。

０８年１０月 ▲１３．４



11

５．雇用環境は悪化しているが、前向きな採用などの声もあり。

【指標の動き】
○ 10月の失業率は3.7％＇9月は4.0％（。雇用者は前月比+9万人の5,526万人＇総務省・労働力調査（。
○ 10月の有効求人倍率は0.80倍と、前月から0.04pt低下 ＇厚生労働省・職業安定業務統計（。
○ 10月の現金給与総額は、前年同月比▲0.1％＇厚生労働省・毎月勤労統計（。
○ 雇用判断Ｄ－Ｉ－＇全規模・全産業（は▲6で若干の雇用不足超。先行き予測は▲7＇日銀・短観＇9月調査（（。

【概 況】

○ ８月以降の雇用に関する取組について、約１割弱の企業が、残業時間の調整、ないし、人員削減＇パートタイ
ム労働者、派遣労働者等（で対応と回答。08年冬のボーナス支給、09年の新卒採用規模については、いずれ
も、前年の水準を下回ると回答した企業の割合が大きい。

○ 他方、団塊の世代の退職等を背景に、これからも積極的に採用を行っていくとした声も尐なくなかった。

○ 生産調整に伴い、派遣社員の削減を予定している＇自動車（。

○ 正社員数はそのままだが、受注減から臨時・パート社員数は減尐させている。管理部門の人員はほぼ適正だが、生産部門の人員
は過剰感がある＇半導体製造装置＇中小（（。

○ 半導体については景気の波があるため、その都度派遣社員をカットして対応しているものの、年齢的に若く新しい技術を吸収でき
る派遣をカットすることには抵抗もある＇半導体製造装置（。

○ 人件費に関し、派遣を単価の安いアルバイト等に移行している＇ブライダル（。
○ 現在の状況から勘案すると、09年春の採用は大幅に縮減せざるをえない。08年冬のボーナス抑制も課題＇繊維（。
○ 先行きの不透明さと既存従業員の雇用確保のため、09年春新卒の新規採用を見送った＇繊維＇中小（（。
○ 東京地区での営業・ＳＥ要員が不足し、中途採用にて対応。大手企業と比較され、優秀な人材獲得が困難＇情報サービス（。

○ 新卒採用は9月調査時から変更なし。従業員の退職予定者や年齢構成を考えると、一定規模の採用継続が必要＇百貨店（。
○ 来年度の雇用計画は今年度と同じ。人材が最優先される職種であり、コンスタントな補充を行う＇ブライダル（。
○ 成長分野＇新興国の社会インフラ、環境対応等（と低迷分野の差が大きく、社内シフトによる人材活用に注力＇電機（。
○ 過去採用を絞った時期の穴埋めと、引退する団塊の世代の補充を行っている＇非鉄（。
○ 来年以降は各企業が採用を絞ってくる可能性が高く、人材確保の観点からは、むしろチャンスといえる＇一般機械（。
○ 中長期的には、人材能力強化、品質安定化のため、新規採用、派遣社員の正社員化を進めていく予定だが、10年度は今後の動

向を見て検討＇工作機械（。
○ 団塊の世代の退職が間近であり、製油所のオペレーターの採用を進める必要あり＇石油精製（。

企業の声
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＇注（労働分配率＝人件費．＇人件費＊経常利益＊減価償却費＊支払利息等（。大企業は資本金０／億円以上。中小企業は資本金０千万～０億円。

データは後方３期移動平均。
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【出所】企業短期経済観測調査＇日本銀行（
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中小企業９99年1-3月期、4-6月期 ＊１０

▲ 11.0

▲ 9.0

▲ 7.0

▲ 5.0

▲ 3.0

▲ 1.0

1.0

3.0

5.0

7.0

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08

（％）

１人当たり賃金の推移（前年同月比）

現金給与総額

現金給与６ヶ月後方移動平均

所定内給与

所定外給与

（出所）毎月勤労統計（厚生労働省）

※シャドー部分は景気後退局面
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※シャドー部分は景気後退局面
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【出所】経済産業省調べ
＇※複数回答（
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雇用に関連する指標②

回答数は、09年度の新入社員の採用規模９134、08年冬のボーナスの前年比較９130。大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。

回答数は154、大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。

件数
人数

＇うち製造業（

全体 477
30,067

(28,245)

派遣 292
19,775

(19,456)
契約

＇期間工等（
89

5,787
(5,538)

請負 36
3,191

(2,593)

その他 60
1,314
(658)

【出所】厚生労働省　非正規労働者の雇止め等の状況について＇／７年００月１７日公表（

※／７年０／月から／８年２月までに実施済み又は実施予定として００月１４日時点の状況。

非正規労働者の雇止め等の状況について
事業所の件数
＇前年の件数（

人数＇人（
＇前年の人数（

全体
87

＇31（
331

＇94（

不動産業 12 84

サービス業
＇他に分類されないもの（

23 66

製造業 17 59

飲食店・宿泊業 2 49

情報通信業 12 33

【出所】厚生労働省　採用内定取り消し件数＇／７年００月１７日公表資料、／７年００月１４日現在（

採用内定取り消し件数
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大幅増

＇４%以上（

やや増

＇４％未満（

ほぼ同じ やや減

＇４％未満（

大幅減

＇４%以上（

雇用計画・賃金に関する動向＇全産業（

／８年度の新入社員の採用規模

／７年冬のボーナスの前年比較

【出所】経済産業省調べ
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○ 不動産業では、金融機関からの融資ストップによる突然死的な倒産が発生している＇リース（。
○ 社債・ＣＰ市場の混乱から、当初の資金調達配分に支障を来し始めている＇鉄鋼（。
○ ＣＰ市場が機能停止に陥ってしまったため、運転資金の調達が非常に困難になった＇電機（。
○ 金融機関は年度末越えの資金調達に難色を示しつつある＇化学（。
○ 普通社債の発行を延期し、様子見の状態。資本市場からの資金調達に代えて、銀行借入を進めている＇化学（。
○ 取引先の外銀は、年末の貸出残高の削減を要請してきている＇部品産業（。
○ 社債発行環境が悪化。運転資金削減＇売上回収サイトの短縮、在庫削減（、取引先の与信管理を強化して対応している＇紙・パ（。
○ 保有する有価証券の価値が下落し、評価損が発生。今後は、資金調達も厳しくなると予想＇セメント（。
○ 企業の審査に当たって、以前より細かい資料を求められている。担保にしている有価証券の価値が下がったことが審査をより厳し

くさせていると考えている＇綿・スフ織物製造業＇中小（（。
○ 地銀の貸出態度が厳しくなっている＇自動車部品＇中小（（。
○ グループ内の資金の効率的活用、借入枠の増額の見直しや手元流動性を厚く保つ＇総合スーパー（。

○ 海外顧客が、購買意欲があるものの資金を用意できず、売買が成り立たない＇建設機械（。
○ プロジェクトファイナンスの組成が難しくなり、受注案件が減尐する可能性がある＇重工業（。

○ 現時点では、資金調達面で大きな影響は出ていない＇セメント、繊維など（。
○ 市場に混乱が見られる場合には、現預金残高を厚めに保つことで不測の事態に備えるほか、コミットメントラインや当座貸越の活

用で流動性を確保＇電力（。
○ 外貨＇特に米ドル（の円滑な調達が困難になっているが、資金繰りに大きな影響が出ている状況ではない＇総合商社（。

資金繰り、金融機関の貸出態度は、一部で厳しさを増しており、特に、社債・ＣＰを通じた資
本市場からの資金調達は困難になっている。

【概 況】
○ 企業の資金繰り、金融機関の貸出態度については、８月以降、１割強ないし２割弱の企業が厳しくなっている

と回答。他方、社債・ＣＰを通じた資本市場からの資金調達については、３割強の企業が環境の悪化を指摘。
○ 取引先企業の資金調達環境の悪化に伴い、より慎重な与信管理を行う等の声もあった。

トピックス①：企業の資金調達（主として大企業）

企業の声
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普通社債・ＣＰの新規発行

普通社債＇前年同月比（ ＣＰ（前年同月比（

＇％（

08年11月末

【普通社債】

新規発行額９5,700億円

同前年同月比９▲6.0％＇※（

【ＣＰ】

新規発行額９9.4兆円

同前年同月比９▲4.9%＇※（

【出所】日本証券業協会 ＇※（０１ヶ月後方移動平均を利用

59.3%

30.6%

23.1%

35.2%

41.7%

25.9%

11.1%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

国
内

に
お

け
る

販
売

の
減

尐

海
外

に
お

け
る

販
売

の
減

尐

資
金

繰
り

の
悪

化

金
融

機
関

の
貸

し
出

し
態

度

の
厳

格
化

社
債

や
株

式
発

行
を

通
じ

た

市
場

か
ら

の
資

金
調

達
の

困
難

化

株
価

下
落

に
伴

う
、

保
有

損
の

拡
大

そ
の

他

将来的に最も懸念される影響

【出所】経済産業省調べ
＇※複数回答（
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資本市場からの資金調達

【出所】経済産業省調べ

資金調達環境
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資金調達に関連する指標

回答数は、８月時点以降の資金繰り９127、８月時点以降の金融機関の貸出態度９118、資本市場からの資金調達９105

大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。
回答数は245、大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。
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貸出金月末残高の前年同月比推移

全国銀行 都市銀行
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信託銀行

＇％（

＇出所（全国銀行協会
※全国銀行とは、都市銀行6行＇みずほ・三菱東京U FJ・三井住友・りそな・みずほｺｰﾎﾟﾚｰﾄ・埼玉りそな（、地方銀行64行、地方銀行Ⅱ45行＇第二地方銀行協会加盟の

地方銀行（、信託銀行６行＇三菱UFJ信託・みずほ信託・中央三井信託・住友信託・野村信託・中央三井ｱｾｯﾄ信託・りそな信託（、新生銀行、あお ぞら銀行の124行である。

08年11月 全国銀行 4.4%

都市銀行 4.7%
地方銀行 4.4%

地方銀行Ⅱ2.6%

信託銀行 4.7%
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加工業種を中心として、急激な円高の進行は減収要因となっている。素材業種からは、短
期的には、円高に伴うコスト減少による収益改善効果を指摘する声もある。

【概 況】
○ ８月以降、企業の想定を上回る水準まで、急速に円高が進んでいる。

企業(製造業)の想定 【対米ドル】９92.45円～113.00円＇単純平均102.54円（、【対ユーロ】９114.47円～160.80円＇単純平均143.79円（

○ ０ドル＝90円台後半の水準により、回答企業＇全産業（の6割が、また、同水準が3ヶ月続く場合、6割強が減収
要因になると回答。０ユーロ＝120円台前半の水準により、回答企業＇全産業（の4割弱が、また、同水準が3ヶ
月続く場合、4割強が減収要因と回答。

トピックス②：円高

企業の声

○ 円高が続くと、競争力低下で、受注が減尐する可能性がある＇産業機械（。
○ 100円を上回る円高水準は、外貨建て製品輸出の利益を奪うだけでなく、円建て製品の競争力を損なうことになる＇化学（。
○ 為替相場の乱高下により、為替予約のコストが大きくなっている＇産業機械（。
○ 最近の円高が継続した場合、より多くの為替差損を計上するため利益の減尐を懸念＇自動車（。
○ 年内はほぼヘッジしているが、第３四半期については販売、収益に影響が出る可能性が高い＇電機（。
○ ウォン安のため、韓国メーカーとの競争が厳しくなっている＇窯業・土石（。

○ 輸入超過であり、短期的には収益増となるが、円高が販売先となる産業に影響を与えるとマイナスの影響＇鉄鋼（。
○ アルミ地金及び原材料の輸入比率が高く、円高はコストダウンにつながるが、自動車、電機など輸出産業への販売数量が落ち

込み減収＇非鉄金属（。
○ 円高は収益にプラス。ただし、過度の円高は輸入紙が国内市場への参入を促す可能性あり＇紙・パルプ（。

○ 消費マインドを刺激するため、「円高還元セール」を実施＇総合スーパー（。
○ 新宿・銀座で、外国人客が減尐し、客単価が下落。特に、ウォン安の韓国の影響が大きい＇百貨店（。

○ 輸入資材・設備の活用拡大、資材輸入者への円高差益還元要請、海外生産比率引き上げ、円建て取引への見直し、売値転嫁
交渉で対応＇非鉄金属（。

○ 為替相場に対するリスク管理を徹底しているため、円高による影響は限定的かつ軽微＇総合商社（。
○ マルチ通貨決済を行い、円高耐性を強化＇プラント（。
○ 円高は、海外でのM＆Ａのチャンスでもあるので、今後検討＇産業機械（。
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０－趣旨・目的

為替レートが０ドル＝90円台前半、０ユーロ＝110円台となるなど、経済・金融情勢の変化を踏まえ、為替市場の変動の影響を中心と
して、各業界の主要企業に対し、担当部局を通じた緊急ヒアリングを実施。

１－調査期間・対象企業

○ 調査期間 ９ 08年10月28日～11月18日

＜その間の東京市場の動向＇終値（＞
・ 為替レート

対米ドル 94.54円＇10月28日（ ～ 96.60 円＇11月18日（ 最高値９ 94.54 円 最安値９ 99.37円
対ユーロ 117.95 円＇10月28日（ ～ 122.19円＇11月18日（ 最高値９ 117.95 円 最安値９ 130.45 円

・ 日経平均株価 7621.92円＇10月28日（ ～ 8328.41円＇11月18日（ 最高値９ 9521.24円 最安値９ 7621.92円
【出所】日本銀行＋Bloomberg

○ 対象企業 ９ 産業機械、自動車・同部品、電機、繊維、窯業・土石、化学、鉄鋼、紙・パルプ、非鉄金属、石油精製元売業、プラン
ト、小売、卸売＇総合商社（、電力・ガス等の延べ88社

円高に関する緊急ヒアリング①
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ユーロ円為替レートの推移

2000年初来最高値

2000年10月26日

1ユーロ９88.96円

2000年来最安値

2008年7月23日

1ユーロ９169.96円

【出所】Bloomberg

＇０ユーロ９円（

12月5日

1ユーロ９117.39円

円

安

傾
向
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円高に関する緊急ヒアリング②

＇）（為替予約の割合については、「75％以上100％未満」が4割弱、
「100％＇ほぼ100％を含む（」及び「50％以上75％未満」が2割弱＇有効回答数９37)。
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０ドル９円

対米ドル想定レートの分布

＇製造業（

※回答した値に幅がある場合は、単純平均とした。回答数９49 【出所】経済産業省調べ
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1
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０ユーロ９円

対ユーロ想定レートの分布

＇製造業（

回答数９35 ※回答した値に幅がある場合は、単純平均とした。 【出所】経済産業省調べ

深刻な減収

2割弱

多尐の減収

4割強

ほとんど影響なし

3割強

多尐の増収

1割弱

大きく増収

1割弱

1ドル90円台後半の影響について

＇全産業（

有効回答数９50

※「大きく増収」は5%未満【出所】経済産業省調べ

深刻な減収

2割弱

多尐の減収

2割強

ほとんど影響なし

6割強

1ユーロ120円台前半の影響について

＇全産業（

有効回答数９57【出所】経済産業省調べ

している

8割弱

していない

2割強

為替予約の有無について

＇製造業（

有効回答数９57
【出所】経済産業省調べ
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原油・原材料価格の下落は、製造業を中心として、収益改善効果を指摘する声がある一方
で、製品の値下げ圧力の高まりを懸念する声もある。

【概 況】
○ 原油・原材料価格の変化の企業収益への影響については、８月調査時点と比較すると、製造業では改善＇３

割強（が圧迫＇約１割（を上回ったものの、非製造業では圧迫＇約２割（が改善＇約１割（を上回った。
○ これは、８月以降、製造業では価格転嫁を進めたと回答した企業が販売価格を引き下げたとする企業数を上

回ったこと等によるものと考えられる。
○ ユーザー企業から製品価格値下げの圧力が高まっているといった声も尐なくなかった。

○ ＇経済情勢が厳しい中で、（唯一好材料なのは、原油価格の下落。物流コストの低減につながっている＇電機（。
○ 鉄鉱石や石炭は年間契約のため、価格に変化はないが、原油・海上輸送価格が下落して収益は改善＇鉄鋼（。

○ 石炭と重油のコスト減が収益を改善。石炭は年間契約であるため短期的な影響は小さいが、円高に伴う価格下落が収益の改善
に寄与＇セメント（。

○ 原油価格の低下は収益改善要因となるが、中期的には燃料費調整制度によってニュートラルな影響＇電力（。

○ 価格転嫁を進めているが、足下の原油・銅などの価格急落により、顧客の抵抗が強い＇非鉄（。
○ 収益はやや改善。円高や原油価格の下落を理由として、販売価格の値下げを求められているが、これまで価格転嫁が不十分で

あったことから、要求には応じられない＇紙・パ（。
○ 原油・原材料コストが下落しても、価格をヘッジしているため、すぐに大きな効果があるわけではない。顧客からの値下げ要求を

懸念。コストの変化よりも、製品市況による影響が圧倒的に大きい＇ガラス（。
○ 樹脂の購入価格は下落しているが、鉄鋼や段ボールについては購入コストが上昇＇電機（。
○ 小麦・乳製品価格は変わりなく、材料費の高騰につながっている＇ブライダル（。
○ 原油価格の下落による先安感から、市場に買い控えが広がり、販売数量が減尐している＇化学（。
○ 原油価格の下落により、自家消費燃料コストが削減される一方、＇会計上の在庫評価に総平均法を採用する場合、（在庫評価益

が減尐し、損益に悪影響を及ぼす＇石油精製（。
○ 重油や調味料等のコストが、収益を圧迫。値上げした一部の事業者は集客力が落ちたため、０ヶ月で元の料金に戻した。その他

の事業者は、状況を見ながら値上げを検討することにしていたが、結局値上げしなかった＇地方温泉旅館共同組合（。

トピックス③：原油・原材料価格

企業の声
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原油・原材料価格の動向に関連する指標
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需要段階別企業物価の推移

中間財 最終財 素原材料＇右軸（

＇前年同月比９％（

２００８年１０月

素原材料 ＋１４．９％

中間財 ＋ ７．３％

最終財 ＋ １．７％

【出所】「企業物価指数＇2005年基準（」＇日本銀行（

※素原材料は国内品及び輸入品、中間財・最終財については国内品のみ

＇前年同月比９％（

回答数は、全産業９101、製造業９56、非製造業９45、大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。 回答数は、全産業９98、製造業９57、非製造業９41、大企業中心にヒアリング＇08年11月時点調査（。
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06年1月3日

63.14

08年7月3日

145.29

08年12月5日

40.81



○ 前回調査＇８月発表（以降、我が国経済をめぐる環境は、内外ともに厳しさを増している。

○ 原油・原材料価格下落によるプラスの効果がある一方で、米欧経済の回復が見通せない中、
株式・為替市場の不安定な動きも相まって、企業のマインドは慎重化している。

他方、厳しい経済情勢にあっても、中長期的な視点に立って、成長基盤の確保、省エネ・環境
対応等の分野での設備投資などを行う企業もあった。こうした「ピンチをチャンスに変える」企業
の前向きな取組については、強力な後押しを行うことが重要。

○ 米欧等の先進国を中心として、海外経済は悪化している。景気減速の懸念は、新興国・資源
国にも拡大しつつある。

企業からは、引き続き、新興国の成長に期待する声も聞かれたが、総じて見れば、外需の先
行きは楽観視できない。

○ 家計消費は、物価上昇圧力は緩和しているものの、消費マインドの悪化が続き、弱い動きと
なっている。非正規労働者を中心として、雇用環境は悪化しており、所得も弱い動きとなってい
ることから、家計消費・雇用の先行きについては、細心の注意を払う必要あり。

○ 金融危機の広がり、それに伴う新興国も含めた世界景気の下振れ懸念、株式・為替市場の不
安定な動きなどから、景気は一段と厳しいものとなるリスクが存在する。

○ 我が国企業を取り巻く経営環境は厳しいが、当面、中小・小規模企業等の資金繰りや雇用対
策に万全を期すほか、「生活対策」や「新経済成長戦略2008改訂版」を着実に実施することによ
り、日本経済を早期に回復軌道に乗せるとともに、中期的にその成長力を高めていくことが必要。
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我が国経済の現状と先行きへの示唆


