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Ⅰ－１．日本経済の概況 

     企業の業況感は、改善の動きが足踏みとなっている 

   ２．生産・出荷・在庫の動向 

     生産は弱含み 

  ３．個人消費の動向 

     個人消費は持ち直しているものの、一部に弱い動きもみられる 

  ４．住宅着工の動向 

     新設住宅着工戸数は、4ヵ月連続で80万戸超 

  ５．公共投資の動向 

     公共投資は減少している 

  ６．設備投資動向 

     設備投資は持ち直している 

７．企業収益の動向 

     （１）企業収益は改善している 

       （２）10年度経常利益計画は、大企業、中小企業とも上方修正 

８．輸出入の動向 

     輸出は弱含んでいる 

９．海外経済の動向 

（１）米国の景気は緩やかに持ち直している 

（２）欧州の景気は緩やかに持ち直している 

（３）景気の回復テンポは緩やかに 

  10．物価の動向 

企業物価は3期連続で上昇、消費者物価は前年比マイナスの 

基調が続く    

 

 

 

 

Ⅰ－11．金融の動向 

    （１）長期金利は1.2％前後にやや弱含み 

    （２）貸出残高は13ヵ月連続の減少 

12．企業倒産の動向 

     倒産件数は前年比減少している 

 

Ⅱ－１．中小企業の景況 

    （１）持ち直しの動きに一服感がみられ、先行きについては 

         慎重な見方が強まっている 

    （２）幅広い業種で持ち直しの動きがみられるも、先行きは 

慎重な見通し 

   ２．中小企業の設備投資 

     製造業、非製造業ともに持ち直している 

  ３．中小企業の収益 

    （１）収益は改善 

    （２）交易条件の悪化が懸念 

  ４．中小企業金融 

     国内銀行の中小企業向け貸出残高は引き続き減少 

 

Ⅲ．10～11年度の経済見通し 

    各機関の見通しの平均は10年度＋3.0％、11年度＋1.3％ 
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Ⅰ－１．日本経済の概況 ～ 企業の業況感は、改善の動きが足踏みとなっている 

 

 
  

 

                                               

 ［図表１］ＧＤＰ成長率の推移と需要項目別の寄与度                     ［図表２］日銀短観業況判断 D.I.の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（資料）内閣府「国民経済計算統計」及び民間シンクタンク等の経済見通し                  （資料）日本銀行「企業短期経済観測調査」 

（注） 年度の予測は民間シンクタンク等24機関、四半期の予測は同15機関の平均値 

（予測時点は10年 11～12月） 

        

・10年 7-9月期の実質GDP成長率（2次速報値）は前期比1.1％、年率 4.5％と、1次速報値（前期比0.9％、年率 3.9％）から上方修正となっ

た。 
・企業の業況判断D.I.（日銀短観12月調査）は、大企業・製造業が09年 3月以来 7四半期ぶりに悪化となるなど、改善の動きが足踏みと 

 なっている。 
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Ⅰ－２．生産・出荷・在庫の動向 ～ 生産は弱含み 

 

 
 
［図表１］生産・出荷・在庫の動向（鉱工業全体）                ［図表３］在庫循環図（左：鉱工業全体、右：電子部品・デバイス工業） 

  
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
（注）生産予測は、「鉱工業生産指数」に「製造工業生産予測」を単純連結させたもの              （注）直近 4期分については、グラフ上の点を黒色表示（●）している 

［図表２］生産動向の業種別寄与度（四半期ベース）               ［図表４］出荷・在庫バランス                                 
              
                                      
                                       
                                                                             
 
 
 
 
 
                                                      

                  
     

・ 10年 11月の鉱工業生産指数（速報値．季節調整済指数）は前月比＋1.0％と、6ヵ月ぶりに上昇した。 

・ 製造工業生産予測指数によると、12月、1月と連続して増加する見通しとなっている。 

・ 出荷・在庫バランスは、9ヵ月ぶりに上昇した。 

（資料）経済産業省「鉱工業生産・出荷・在庫指数（平成 17年基準）」（図表 1～4全て）       （注）出荷・在庫バランス＝出荷指数の前年同月増減率―在庫指数の前年同月増減率      
２ 



・ 10年 12月の消費者態度指数は40.1と、前月比▲0.3ポイントと6ヵ月連続で悪化した。 

・ 10年 11月の実質消費総合指数は前月比＋2.0％と、3ヵ月ぶりにプラスに転じた。 

・ 10年 11月の現金給与総額は前年同月比▲0.2％と 9ヵ月ぶりにマイナスに転じた。 

・ 10年 11月の完全失業率は5.1％と前月比横ばいとなった一方、有効求人倍率は0.57倍と 7ヵ月連続で改善した。 

Ⅰ－３．個人消費の動向 ～ 個人消費は持ち直しているものの、一部に弱い動きもみられる 
  
 
 
 
 

 

［図表１］実質消費総合指数と消費者態度指数の推移              ［図表３］完全失業率及び有効求人倍率の推移 
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［図表２］現金給与の推移（前年同月比）                   ［図表４］常用雇用指数の推移（前年同月比） 
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（資料）総務省「労働力調査」、厚生労働省「職業安定業務統計」 

（資料）厚生労働省「毎月勤労統計」 

 
（資料）厚生労働省「毎月勤労統計」 
（注）  3ヵ月移動平均値 

（資料）内閣府「消費動向調査」ほか 

３ 



Ⅰ－４．住宅着工の動向 ～ 新設住宅着工戸数は、4ヵ月連続で 80万戸超 

 

 
 
［図表１］新設住宅着工戸数及び同季節調整済年率換算値の推移       
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
［図表２］新設住宅着工戸数の伸び率及び同利用関係別寄与度（前年比、前年同月比） 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

・10年 11月の新設住宅着工戸数は、季節調整済年率換算値で84.7万戸（前年比6.8％増）となり、4ヵ月連続で80万戸を上回った。 

・同戸数の内訳をみると、持家が13ヵ月連続で増加し、分譲住宅が前年比46.3％増(うちマンション着工が106.1％増)と高い伸びになった。 

（資料）国土交通省「住宅着工統計」より作成  （注） 利用関係別寄与度について、年度の数値は対前年度比、各月の数値は対前年同月比 

（資料）国土交通省「住宅着工統計」より作成  （注）年度の数値は実績値、07/6～10/11は季節調整済年率換算値    
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Ⅰ－５．公共投資の動向 ～ 公共投資は減少している  

 

 

 

 

 

［図表１］公的固定資本形成の推移                       
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［図表２］公共工事請負金額の伸び率の発注者別寄与度  

［図表４］地方財政計画における投資的経費 

（資料）北海道建設業信用保証株式会社他「公共工事前払金保証統計」より作成   （資料）財務省「財政統計」、総務省のホームページ掲載資料より作成 
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・公的固定資本形成は、前期より減少幅が縮小したものの、引き続き減少傾向で推移している。 

・公共工事請負金額は、国及び地方公共団体からの請負金額が縮小したことにより大幅に減少している。 

［図表３］国の予算における公共事業関係費  

（資料）財務省「財政統計」、財務省のホームページ掲載資料より作成 

（注 1）道路特定財源の一般財源化に伴い、09年度当初予算は 08年度当初予算と比較して 

5.0％増。ただし、この要因を除いて 08年度当初予算と比較すると 5.2％減 
（注 2）第 2次補正後の金額。 

（注 3）10年 11月 26日に成立した補正後の金額 

（資料）内閣府のホームページ掲載資料より作成 

（注） 10年度第Ⅱ四半期の数値は同年 7-9月期 2次速報値    
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Ⅰ－６．設備投資動向 ～ 設備投資は持ち直している 

 

 

 

 

 
  
［図表１］設備投資（対前期比増減率）の推移                 

         

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                                         

 

 ［図表２］全規模・生産・営業用設備判断Ｄ.Ｉ.（「過剰」－「不足」）の推移 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・ 10年 7-9月期の実質民間企業設備投資（GDPベース：2次速報値）は前期比＋1.3％と、4四半期連続でプラスとなった。 

・ 日銀短観による生産・営業用設備判断D.I.は製造業、非製造業ともに過剰感が強い状況が続いている。 

・ 設備投資の先行指標である、10年 11月の機械受注（船舶・電力を除く民需、季節調整済）は、前月比▲3.0％と、3ヵ月連続でマイナス

となった。業種別にみると製造業が前月比+10.6％、非製造業が同▲10.5％となっている。 

［図表３］機械受注（船舶・電力を除く民需）、資本財出荷指数及び民間設備投資の推移  

 

（資料）内閣府「国民所得計算統計」 
（注） 最新データは10年 7-9月期（2次速報） 
 

（資料）内閣府「機械受注統計調査」、「国民所得計算統計」 経済産業省「鉱工業出荷内訳表」 

（注１）最新データ 機械受注統計:10年 11月調査、資本財出荷指数：10年 11月調査 

          民間企業設備投資（ＧＤＰベース）：10年 7-9月期（2次速報） 

（注２）グラフ 機械受注統計、資本財出荷指数：月次データの３ヵ月後方移動平均 

        民間企業設備投資（ＧＤＰベース）：四半期データ 
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査（日銀短観）」 
（注） 最新データは10年 12月調査 
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参考：日銀短観による設備投資（全規模） 

 

 

 

 

［図表４］全規模・設備投資動向の修正状況                

○全規模・全産業                              ○全規模・製造業 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○全規模・非製造業  

 

 

 

 

 

                                                

 

 

 

 

 

 

・ 10年度計画（10年 12月調査）の伸び率は、前回（10年 9月調査）に続き、上方修正されている。 

・ 10年度計画（10年 12月調査）の伸び率を前年度計画（09年 12月調査）と比較すると、製造業、非製造業ともに上回っている。 

－

（資料）日本銀行「企業短期経済観測調査（10年 12月調査）」 

（注１）各年度の調査は、３月（年度当初計画）、６月、９月、12月、翌年３月（年度             

実績見込）、翌年６月の計６回行われ、翌年６月の調査で実績が公表される 

（注２）09年度以降はリース会計対応ベース         
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Ⅰ－７．企業収益の動向（１）～ 企業収益は改善している 

 

 
 
［図表１］業種別の売上高（4期移動平均、前年同期比） 

及び売上高経常利益率（4期移動平均）の推移 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・ 売上高をみると、製造業、非製造業とも増加している。 

・ 売上高経常利益率は、製造業、非製造業とも改善傾向にある。 

・ 経常利益は、製造業、非製造業とも増加傾向にあり、特に製造業では、対前年同期比で大きく増加している。 

・ 10年度は、大企業、中小企業とも製造業で大幅な増益が予想されている。 

（資料）財務省「法人企業統計季報」 
（注１） 金融業、保険業及び金融機関を子会社とする純粋持株会社を除く 
（注２） 10年 1－3月の製造業経常利益増減率（原数値）は、前年同期赤字のため算出不能 

［図表２］業種別の経常利益増減率の推移（4期移動平均、前年同期比） 
 

（資料）日銀「企業短期経済観測調査（2010年 12月調査）」 
（注） 04年 3月調査より規模区分を「常用雇用者数」基準から「資本金」基準に変更 
 

（資料）財務省「法人企業統計季報」 
（注） 金融業、保険業及び金融機関を子会社とする純粋持株会社を除く 
 

[図表３］規模別の経常利益増減率の推移（前年度比） 
売上高増減率（原数値)

09年 10年

10-12 1-3 4-6 7-9

製造業 -4.9 19.1 25.9 12.2

非製造業 -2.6 7.3 18.1 4.0

経常利益増減率（原数値)

09年 10年

10-12 1-3 4-6 7-9

製造業 864.7 － 553.0 209.0

非製造業 35.1 4.4 31.3 17.1
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企業収益の動向（２）～ 10年度経常利益計画は、大企業、中小企業とも上方修正 

 

 
［図表４］経常利益前年度比増減率の修正状況 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
          
          

 

 

 

 

 

 

・ 10年度の大企業利益計画をみると、製造業、非製造業とも前回調査(10年 9月)より上方修正されている。 

・ 中小企業については、製造業、非製造業とも前回調査(10年 9月)より上方修正されている。 

９ 

（資料）日銀「企業短期経済観測調査（2010年 12月調査）」 

（注１）04年 3月調査より規模区分を「常用雇用者数」基準から「資本金」基準に変更 

（注２）各年度の調査は、3月（年度当初計画）、6月、9月、12月、翌年3月（年度実績見込、）翌年6月の計6回行われ、翌年6月の調査で実績が公表される 
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Ⅰ－８. 輸出入の動向 ～ 輸出は弱含んでいる 

 

 
 
    ［図表１］輸出入数量指数（前年同月比）（2005年＝100）       ［図表３］国・地域別輸出数量指数（前年同月比）（2005年＝100）        
 
 
 
 
 
                                        
 

 
 
 
 
 
                    

 
 
                                           

                                        

 
 

 

 

・ 11月の輸出数量指数は前年比＋9.2％となり、12ヵ月連続で前年比プラスとなったものの、プラス幅は縮小傾向にある。 

・ 11月の輸入数量指数は前年比＋15.5％となり、11ヵ月連続で前年比プラスとなった。 

・ 品目別輸出では、特に電気機器などで前年比のプラス幅が縮小傾向にある。 

・ 国・地域別では、これまで輸出増加の牽引役となっていたアジア向けについて、特に前年比のプラス幅が縮小傾向にある。 

（資料）財務省「貿易統計」 

［図表２］品目別輸出数量指数（前年同月比）（2005年＝100）  
［図表４］為替レートの推移（終値）  

（資料）財務省「貿易統計」 

（資料）財務省「貿易統計」 
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（資料）米商務省  
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個人消費 3.1 1.5 1.7 2.8 1.6 1.1 1.2 1.0 ▲ 0.5 0.1 ▲ 2.5 ▲ 2.3 ▲ 0.3 ▲ 1.1 1.4 0.7 1.3 1.5 1.7

実質ＧＤＰ成長率 5.4 1.4 0.1 3.0 0.9 3.2 2.3 2.9 ▲ 0.7 0.6 ▲ 4.0 ▲ 6.8 ▲ 4.9 ▲ 0.7 1.6 5.0 3.7 1.7 2.6
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▲ 2
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Ⅰ－９．海外経済の動向（１）～ 米国の景気は緩やかに持ち直している 

 

 
 

 

   

 ［図表１］米国の四半期別実質ＧＤＰ成長率及び項目別寄与度推移           ［図表２］小売売上高、消費者信頼感指数と雇用者数の推移 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・10年 7-9 月期の実質 GDP 成長率（改定値）は、前期比年率プラス 2.6％となった。需要項目別では、個人消費が伸び幅を拡大させた一方

で、住宅投資は再びマイナスに転じた。また輸入の伸び率が大幅に縮小したこと等から、純輸出のマイナス幅は縮小している。 

・12月の消費者信頼感指数は、3ヵ月ぶりに低下した。小売売上高は、5ヵ月連続で増加した。 

・12月の非農業部門の雇用者数は前月比10.3万人増と、3ヵ月連続で増加した。また失業率は 9.4％と、6カ月ぶりに低下した。 

・11月の住宅着工件数は55.5万戸（季節調整済、年率換算）と、3ヵ月ぶりに増加した。 

［図表３］住宅着工件数（年率）の推移 

（資料）米商務省  
 

（資料）小売売上高：米商務省、消費者信頼感指数：コンファレンスボード、 

雇用増加数：米労働省 
 

【参考】米国ＧＤＰ成長率の見通しについて 
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海外経済の動向（２）～ 欧州の景気は緩やかに持ち直している 

  
 
 

       

［図表１］欧州の実質ＧＤＰ成長率の推移（前期比） 

 

 

 
 
                     
              
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 

・ ユーロ圏の10年 7－9月期の実質GDP成長率は前期比＋0.3％となり、4－6月期から減速しているものの、回復基調は維持している。 

・ 企業活動は緩やかな改善が続いているが、個人消費は相対的に停滞感がみられる。 

(資料) Eurostat 

(資料) 欧州委員会、Eurostat 
 

［図表２］ユーロ圏の生産と企業景況感（製造業） 

［図表３］ユーロ圏の小売販売指数と消費者信頼感指数 

(資料) 欧州委員会、Eurostat 
 

(資料)欧州委員会（2010年 11月） 

 

【参考】ユーロ圏の成長率見通しについて 

（単位；％）

08年 09年 10年 11年 12年
ユーロ圏 0.4 ▲ 4.1 1.7 1.5 1.8
ドイツ 1.0 ▲ 4.7 3.7 2.2 2.0
フランス 0.1 ▲ 2.5 1.6 1.6 1.8
イタリア ▲ 1.3 ▲ 5.0 1.1 1.1 1.4
英国 ▲ 0.1 ▲ 4.9 1.8 2.2 2.5
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▲ 4.0

▲ 3.0

▲ 2.0
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0.0
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2.0
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ユーロ圏 ▲ 0.6 ▲ 1.8 ▲ 2.5 ▲ 0.1 0.4 0.2 0.4 1.0 0.3

ドイツ ▲ 0.5 ▲ 2.2 ▲ 3.4 0.5 0.7 0.3 0.6 2.3 0.7

フランス ▲ 0.3 ▲ 1.5 ▲ 1.5 0.2 0.2 0.6 0.2 0.6 0.3

イタリア ▲ 1.1 ▲ 2.0 ▲ 2.9 ▲ 0.3 0.4 ▲ 0.1 0.4 0.5 0.3

英国 ▲ 0.9 ▲ 2.1 ▲ 2.2 ▲ 0.8 ▲ 0.3 0.5 0.3 1.1 0.7

　 7-9 　10-12   1-3    4-6 　 7-9 　10-12   1-3    4-6 　 7-9
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（前期比：％）

12

０



（単位；％）

08年 09年 10年 11年

中国 9.6 9.1 10.5 9.6

インド 6.4 5.7 9.7 8.4

韓国 2.3 0.2 6.1 4.5

台湾 0.7 ▲ 1.9 9.3 4.4

インドネシア 6.0 4.5 6.0 6.2

タイ 2.5 ▲ 2.2 7.5 4.0

見通し実績
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韓国 4.5 5.3 4.9 5.7 5.5 4.4 3.3 ▲ 3.3 ▲4.3 ▲2.2 1.0 6.0 8.1 7.2 4.4

台湾 4.5 5.7 7.1 6.5 7.6 5.7 ▲1.2 ▲ 7.5 ▲8.6 ▲7.2 ▲ 1.2 9.2 13.6 12.9 9.8

インドネシア 6.0 6.6 6.6 5.8 6.2 6.4 6.4 5.2 4.4 4.0 4.2 5.4 5.7 6.2 5.8
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海外経済の動向（３）～ 景気回復のテンポは緩やかに 

 
 
［図表１］アジア主要国の実質ＧＤＰ成長率の推移（前年同期比）       

 

 

 

 
 
                     
              
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

・ アジア各国の10年 7－9月期の実質GDP成長率は、インドが前期比横ばいで、その他国は前期からプラス幅が縮小した。 

・ 中国の生産や輸出入の動きについては、概ね安定した増加幅で推移している。 

(資料) 各国ＨＰ 

(資料) 中国海関綜署 
 

［図表２］中国の鉱工業生産と都市部固定資産投資（前年同月比） 

［図表３］中国の輸出入金額と伸び率（前年同月比）〔上段；輸出、下段；輸入〕 

【参考】アジア各国の成長率見通しについて 

(資料)ＩＭＦ（2010年 10月） 

(資料) 中国国家統計局 
（注） 春節の影響を排除するため、毎年１月の値を除去し、２月に１、２月の累計値の伸びを掲載。 

    都市部固定資産投資は、各年各月とも１月からの累計値の伸び 
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