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（令和６年度下半期実績、令和 7年度上半期見通し） 

 

 

調査時点：令和７年４月 

調査対象：東京実業連合会 会員企業 284社 

有効回答：105社（回答率37.0％） 

業種内訳：製造業15社   卸売業51社 小売業 5社 

     サービス業11社 その他23社   

※小売業とサービス業は回答数が少ないため、合算した数値を示して

います。「その他」の業種の記載は省略します。 

調査項目：１．業況判断 ２．売上状況 ３．在庫状況 

          ４．価格動向 ５．利益水準 ６．資金繰り 

          ７．借入状況 ８．雇用状況 

          ９．設備投資実施状況  10．金融機関貸出態度 

 

  

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 今回の調査では、６年度下半期（6 年 10 月～７年３月）の実績、７年度上半

期（７年４月～７年９月）の見通しを伺いました。 

 今期（６年度下半期）の業況判断ＤＩ（業況が「良い」企業割合－「悪い」企

業割合）は前期からわずかに上昇しましたが、コロナ禍からの回復過程を通して

みると５年度上半期から足踏み状態です。 

 その背景は、第１に、コロナ禍からの売上の回復が一服し、売上ＤＩが前期に

続いて低水準であることがあげられます。第２は、原材料などの高まりに伴う仕

入価格の上昇が持続していることです。第３は、人手不足感が高水準であること

です。第４は、以上の結果として、利益水準が押し下げられていることです。来

期（７年度上半期）の業況判断はわずかに低下する見込みです。トランプ関税な

ど、先が読みにくい環境であることから、依然として景気の変調に留意した経営

を行う必要がありそうです。 
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図－１　業況判断
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１ .業況判断   

今期（６年度下半期＝６年 10 月～７年

３月）の業況判断ＤＩ（業況が「良い」企

業割合－「悪い」企業割合）は▲16.2 と、

前期の実績（▲19.4）を上回り、2 半期連

続で改善しました。また、前期に予測した

今期のＤＩ（▲23.6）も上回りました。原

材料などコスト上昇の負担は依然として

重いことに加え、一部の企業では人手が不

足していることが、業況改善の重しとなっ

ています。 

 業況判断ＤＩを業種別に見ると、製造業

が 0.0 であるのに対して、卸売業が▲25.5

と低水準です。業種によって業況感には差

があります。また従業員規模別の業況感に

も大きな差があります（図－12①参照）。 

来期の業況判断ＤＩは▲21.9 と、前期

並みの水 準へ と低下す る見 通し で

す。  
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図－２　売上状況（前年同期比）
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２ .売上状況   
 売上ＤＩ（前年同期と比べて売上が

「増加」企業割合－「減少」企業割合）

は▲14.3 となり、前期▲18.3）からわず

かに改善しました。また、前期に予測し

た今期のＤＩ（▲20.4）も上回りました。 

 売上ＤＩを業種別に見ると、卸売業は

▲25.5 と低水準ですが、業況判断ほど業

種による差は大きくありません。一方、

従業員規模別に見ると、従業員 20 人以上

の企業の売上ＤＩは 16.7（前期▲9.4）で

あるのに対して、従業員 19 人以下の企業

は▲34.9（前期▲23.0）と大きく下回って

います（図－12②参照）。今期は、業種よ

りも規模間での差が大きいのが特徴で

す。 

 来期の売上ＤＩは▲16.2 と、今期と同

水準になる見通しです。 
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図－３　在庫状況
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３ .在庫状況  
在庫は、「不足」とする企業割合が

1.9％、「適正」が 74.3％、「過大」が

23.8％で、在庫ＤＩ（「不足」企業割合

－「過大」企業割合）は▲21.9 となり

ました。在庫ＤＩは前期からやや悪化

したものの、約 4 分の 3 の企業が「適

正」と回答しています。多くの企業で

は、売上にきめ細かく対応した仕入れ

を行うなど、在庫を適正に管理してい

るものと思われます。 

 業種別に見ると、いずれの業種でも

「適正」と回答した企業の割合は高水

準であり、業種間で在庫ＤＩに大きな

差は生じていません。 
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図－４　価格動向（前年同期比）
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４ .価格動向  

 今期の仕入価格ＤＩ（「上昇」企業割合－

「低下」企業割合）は 70.5 と、高水準です。

4 年度下半期（81.7）をピークに緩やかに

低下傾向にあるとはいえ、原材料などのコ

スト上昇により、仕入価格の上昇圧力は依

然として持続しています。一方、販売価格

ＤＩは 44.8 となり、前期（56.9）から低下

しました。仕入価格の上昇を販売価格に転

嫁できない企業（仕入価格が「上昇」して

いるにもかかわらず、販売価格が「不変」

「低下」である企業）の割合は、回答企業

全体に対して 21.9％であり、前期（14.0％）

から上昇しました。販売価格への転嫁が困

難な企業は一定割合存在しています。 
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図－５　利益水準（前年同期比）
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５ .利益水準  
 今期の利益ＤＩ（今期の利益水準が前

年同期と比べて「上昇」した企業割合－

「低下」した企業割合）は▲13.3 となり、

前期（▲21.5）から改善しました。また、

前期に予測した今期の利益ＤＩ（▲26.8）

も上回りました。 

利益水準が「低下」した企業について

集計すると、売上ＤＩは▲63.2、販売価

格ＤＩは 26.3、仕入価格ＤＩは 71.1 で

す。売上が減少したことだけでなく、仕

入価格の上昇を販売価格に転嫁できな

いことによって利益水準が圧迫されて

いる企業は少なくありません。 

利益ＤＩを業種別に見ると、卸売業

（▲21.6）は低水準です。 

来期の利益ＤＩは▲23.8 と低下する

見通しです。 
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図－６　資金繰り（前年同期比）
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６ .資金繰り   

 今期の資金繰りＤＩ（今期の資金繰り

が前年同期と比べて「楽になった」企業

割合－「苦しくなった」企業割合）は▲

11.5 と、前期（▲14.0）からわずかに改

善しました。また、前期に予測した今期

の資金繰りＤＩ（▲14.0）も上回りまし

た。しかし、「苦しくなった」企業割合は

4 年度下半期（11.3％）を底に緩やかな増

加傾向を示しています。コロナ禍のゼロ

ゼロ融資の返済が本格化していることな

どによって、資金繰りには次第に下押し

圧力がかかっていると思われます。 

 資金繰りＤＩを業種別に見ると、卸売

業（▲17.7）がやや低水準です。 

 来期の資金繰りＤＩは、▲21.0 と大き

く低下する見通しです。 
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図－７　借入状況（前年同期比）
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７ .借入状況   

今期の借入ＤＩ（金融機関からの借入

が前年同期と比べて「容易になった」企

業割合－「難しくなった」企業割合）は

▲5.7 となり、前期（▲4.3）とほぼ同水

準となりました。約 85％の企業が「変わ

らない」と回答しているものの、「難しく

なった」は 10.5％を占め、3 年度上半期

（12.0％）以来 7 半期ぶりに 2 ケタとな

りました。 

借入ＤＩには大きな変動は見られな

いものの、日本銀行の統計を見ると、銀

行の貸出金利が緩やかに上昇しつつあ

ります。借入の難易度だけでなく金利水

準なども含めて、今後の借入状況を注視

する必要があると思われます。 
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図－８　雇用状況
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８ .雇用状況   

雇用ＤＩ（「不足」企業割合－「過

剰」企業割合）は 9.6 となり、前期

（7.6）とほぼ同水準でした。これは、

調査を開始した平成 10 年度上半期以

降で 4 番目の高水準であり、人手不

足感はきわめて高いといえそうです。

今後も、構造的な人手不足は持続する

と見込まれることから、人手の確保が

企業の長期的な成長力を左右するこ

とになると思われます。 

 雇用ＤＩを業種別に見ると、製造業

では 40.0 と高水準です。また、業況

判断ＤＩ、売上ＤＩがともに低水準だ

った卸売業でも、雇用ＤＩは 5.9 と相

対的に高くなっています。 
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９ .設備投資実施状況    

 

 

 

 

 

 

図－９　設備投資実施状況
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今期に設備投資を実施した企業の割

合は 19.0％と、前期の実績（19.4％）

と同水準でした。また、前期に尋ねた

今期の実施予定（21.5％）をわずかに下

回りました。来期に設備投資を実施す

る予定の企業割合は 14.3％であり、今

期の実績を下回る見込みです。 

 業種別に見ると、卸売業は前期に尋

ねた今期の実施予定が 13.5％であるの

に対して今期の実績値は 17.6％であ

り、予定外の設備投資を行う企業があ

りました。逆に小売・サービス業では

実績値（6.3％）が予測値（22.2％）を

下回っており、計画を中止した企業が

存在します。製造業は実績値（40.0％）

と予測値（46.2％）とおおむね同水準で

あり、計画通り投資を行ったものと思

われます。 
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図－１０　金融機関の貸出態度
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１０ .金融機関の貸出態度   

 金融機関の貸出態度ＤＩ（「緩い」企

業割合－「渋い」企業割合）は▲5.7 と、

前期（▲3.2）とほぼ同水準でした。貸

出態度ＤＩはコロナ禍以降、同水準圏

内を上がったり下がったりしていま

す。内訳を見ると、貸出態度が「変わら

ない」と回答した企業割合は 81.0％に

のぼります。金融機関の貸出態度はお

おむね平時の水準にあるといえそうで

す。 

 しかしながら、物価上昇に伴う金利

先高感がうかがえることから、借入状

況とともに、金融機関の今後の貸出態

度に注視する必要があります。 
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（参考）業況判断ＤＩ（長期時系列）  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図－11　業況判断ＤＩ（長期時系列） （全業種計）
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図－12②　売上DI（従業員規模別） 6年度下半期
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図－13　雇用状況（従業員規模別） 6年度下半期
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（参考）長期時系列および従業員規模別に見た指標 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

11.自由意見（抜粋） 

 

 

①

②

▲

 調査結果やお寄せいただきましたご意見などを、今後の連合会の運営などに役立てたいと考えています。 

 


