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発表日：2024 年４月２日（火） 

テーマ：３月短観から見た 24 年度業績見通し 

～木材、人材派遣、その他情報通信、リース、石油・石炭で増益計画～ 

第一生命経済研究所 経済調査部 

首席エコノミスト 永濱 利廣（℡：03-5221-4531） 

（要旨） 

● ３月短観における 24年度の収益計画によれば、売上高は増収計画だが、経常利益については減

益に転じる。ただ、24年度下期の経常利益計画は、製造業の加工業種が増益に転じる計画とな

っている。24年度下期には製造業全体の在庫循環が上向く見方が、製造業の下期増益計画の後

ろ盾になっている可能性がある。 

● 売上高計画が高い伸び率となったのが、都市部を中心に賃料や不動産価格上昇が寄与する「不動

産」であり、投入コスト増に伴う価格転嫁が寄与する「金属製品」「その他輸送用機械」「生産

用機械」、ショッピングサイト運営業及びオークションサイト運営業やウェブコンテンツ配信業

がけん引役となる「その他情報通信」の増収も期待される。 

● 経常利益計画から今期増益が期待される業種を見ると、増収に加えて国際商品市況価格の落ち着

きで投入コスト減が期待される「木材・木製品」や「石油・石炭」、人材派遣を含む「対事業所

サービス」、リースを含む「物品賃貸」に加え、大幅増収計画の「その他情報通信」となる。 

● 大企業における事業計画の前提となる 24年度想定為替レートはドル円で 140.5円／㌦、ユーロ

円で 151.0円／€。特に、最も円安の恩恵を受ける輸送用機械関連が 137円／㌦台と円高気味の

想定をしていることに注目すべき。今後はインフレ率の減速等から欧米中銀が利下げに転じる等

して、為替レートの水準が円高方向に進むことを想定していることが推察される。しかし、そこ

まで大きく円高に振れなければ、こうした今年度の為替レートを円高気味に想定している業種に

属する企業を中心に、今期業績が上方修正される可能性がある。 

 

●24年度は増収減益計画に 

４月１～２日に公表された３月短観の大企業調査は、２月 25日～３月 31日にかけて資本金 10億円

以上の大企業約 1900社に対して行った調査であり、先月公表された法人企業景気予測調査に続いて、

今期業績予想の先行指標として注目される。 

そこで本稿では、同調査を用いて、４月下旬から本格化する年度決算発表で今年度計画の回復が見

込まれる業種を予想してみたい。 

資料１は、３月短観の調査対象大企業（全産業、除く金融）が計画する半期別売上高・経常利益前

年比の推移を見たものである。まず売上高を見ると、24年度はプラス幅が縮小するものの、上期・下

期とも増収計画となっている。 

一方、経常利益を見ると 23年度は前回調査から上方修正となったものの、24年度は減益計画になっ

ている。このことから、企業は決算発表で 24年度の企業業績見通しを慎重に出してくることが予想さ
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れる。つまり、産業全体で見れば、売上高の半期ごとの伸び率は前年比で縮小させながら増収を維持

する一方、経常利益については今年度減益計画に転じる姿となっているということである。 

ただ、24年度下期の経常利益計画は、製造業の加工業種に限っては増益に転じる計画となってい

る。22年度下期以降は鉱工業指数の出荷在庫バランスのマイナス局面が続いていることからすれば、

24年度下期には景気循環的に上向く見方が製造業の増益計画の後ろ盾になっている可能性がある（資

料２）。 

 

 
 

 
 

●大幅増収計画の「不動産」「金属製品」「その他輸送用機械」 

続いて、３月短観の売上高計画を基に、大幅増収が見込まれる業種を選定してみたい。資料 3は

23・24年度の業種別売上高計画の前年比をまとめたものである。 

結果を見ると、24年度も多くの業種で増収計画となる中で、最大の増収率となっているのが「不動

産」で前年比＋6.1％である。それに続くのが「金属製品」の同＋3.3％、「その他輸送用機械」で同

＋3.0％、「生産用機械」で同＋2.8％、「その他情報通信」で同＋2.3％である。 

資料１　大企業の半期別売上高と経常利益計画
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まず「不動産」を詳細に見ると、経常利益が減益計画になっていること等からすれば、都市部を中

心に賃料や不動産価格上昇が増収計画に寄与していることが推察される。 

また「金属製品」「その他輸送用機械」「生産用機械」についても、経常利益が減益計画になって

いること等からすれば、投入コスト増に伴う価格転嫁が寄与している可能性が高い。なお、「生産用

機械」については、世界的に生成 AI向けの半導体需要が増加していること等を受けて、半導体製造装

置や電子部品に関連する分野の需要拡大が見込まれていること等も推察される。 

一方、先ほど指摘した５業種で唯一増収増益計画となった「その他情報通信」を詳細に見ると、放

送業、インターネット附随サービス業、映像・音声・文字情報制作業、等が含まれる。中でも、近年

インターネット附随サービス業が好調に推移しており、特にショッピングサイト運営業及びオークシ

ョンサイト運営業やウェブコンテンツ配信業がけん引役となっていることが、これまでの売上高推移

から推察される。 

従って、24年度の業績見通しにおいては、こうした業種に関連する企業について売上高計画が注目

されよう。 

 

 

 

●増益計画は「木材・木製品」「対事業所サービス」「その他情報通信」 

続いて、３月短観の経常利益計画から大幅増益が期待される業種を見通してみよう（資料 4）。結果

を見ると、増益率が最も大きいのは、増収計画に加えて国際的な木材の価格が落ち着いていることで

投入コスト低下が期待される「木材・木製品」の前年比＋3.6％となる。 

資料３　大企業の売上高計画（３月短観）

大企業 23年度 24年度 製造業 23年度 24年度

全産業 2.3 0.9   素材業種 -1.0 1.2

製造業 3.4 0.8   加工業種 5.6 0.7

非製造業 1.5 1.0 　繊維 -4.5 1.2

　建設 6.2 0.5 　木材・木製品 4.7 1.8

　不動産・物品賃貸 2.9 3.7 　紙・パルプ 5.3 1.3

　　不動産 7.2 6.1 　化学 -1.0 1.8

　　物品賃貸 -5.1 -1.3 　石油・石炭製品 -5.3 0.4

　卸・小売 0.6 0.8 　窯業・土石製品 2.9 -0.1

　　卸売 -0.6 0.7 　鉄鋼 -1.5 0.6

　　小売 4.0 1.2 　非鉄金属 -1.2 1.2

　運輸・郵便 3.7 1.4 　食料品 3.7 0.5

　情報通信 1.7 0.4 　金属製品 4.6 3.3

　　通信 0.0 -0.9 　はん用・生産用・業務用機械 -0.1 2.1

　　情報サービス 3.9 1.0 　　はん用機械 -0.6 1.8

　　その他情報通信 1.9 2.3 　　生産用機械 -2.1 2.8

　電気・ガス -5.2 0.3 　　業務用機械 4.8 1.2

　対事業所サービス 7.6 1.9 　電気機械 -1.1 -0.2

　対個人サービス 7.9 1.7 　輸送用機械 14.2 0.2

　宿泊・飲食サービス 15.2 1.0 　　造船・重機、その他輸送用機械 6.8 3.0

　鉱業・採石業・砂利採取業 -2.1 0.6 　　自動車 14.7 0.0

（出所）３月短観をもとに筆者作成 　その他製造業 1.5 1.4

売上高前年比％ 売上高前年比％
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それに続くのが、人材派遣業を含む「対事業所サービス」の同＋2.5％となっている。こちらは、労

働市場の流動性の高まりに加え、今年からさらに労働時間規制が強化されていること等から、人手不

足対応に伴う労働需要の増加が期待されていることが推察される。 

それに続くのが、好調な売上高計画の「その他情報通信」の同＋1.6％となる。なお、それに続く

「物品賃貸」については、直近の特定サービス産業動態統計調査でも昨年のリース契約高が大幅に伸

びていることから、堅調な需要を受けて強気な収益計画になった可能性がある。また、同＋0.1％の増

益計画となっている「石油・石炭」については、化石燃料等の原材料コストが昨年度に比べて落ち着

いていることに伴うコスト減を見越している可能性があろう。 

このように、今期の経常利益見通しで増益が期待される業種としては、増収に加えてコスト減が期

待される一部の素材産業に加えて、人手不足や設備投資需要の恩恵を受ける人材派遣やリース業、デ

ジタル化の恩恵を受ける一部情報通信業種、等が指摘できる。 

 

 
 

●為替レートの変動で業績が修正される可能性も 

なお、３月短観の収益計画では、企業の想定為替レートも公表されることから、業種別の想定為替

レートも今後の業績見通しの修正の可能性を読み解く手がかりとして注目したい。 

資料 5にて大企業における事業計画の前提となる今年度の想定為替レートを確認すると、ドル円で

140.5円／㌦、ユーロ円で 151.0円／€となっている。 

中でも、足元のドル円レートよりも特に円高で今年度の為替レートを想定しているのが「物品賃

資料４　大企業の経常利益計画（３月調査）

大企業 23年度 24年度 製造業 23年度 24年度

全産業 8.0 -3.7   素材業種 -5.5 -8.3

製造業 7.4 -4.0   加工業種 12.0 -2.6

非製造業 8.7 -3.4 　繊維 -6.5 -2.9

　建設 1.7 0.0 　木材・木製品 14.4 3.6

　不動産・物品賃貸 -1.3 -1.1 　紙・パルプ 182.6 -22.8

　　不動産 8.9 -1.4 　化学 -15.7 -3.7

　　物品賃貸 -39.6 1.3 　石油・石炭製品 60.8 0.1

　卸・小売 -0.2 -1.6 　窯業・土石製品 25.7 -1.9

　　卸売 -2.6 -2.0 　鉄鋼 -10.4 -1.3

　　小売 8.0 -0.3 　非鉄金属 17.9 -42.6

　運輸・郵便 -13.3 -2.1 　食料品 11.9 -0.5

　情報通信 6.2 -8.8 　金属製品 10.7 -2.3

　　通信 0.0 -8.8 　はん用・生産用・業務用機械 -8.0 -5.6

　　情報サービス 20.8 -12.4 　　はん用機械 -16.9 -16.7

　　その他情報通信 -5.7 1.6 　　生産用機械 -8.0 -1.7

　電気・ガス NA -1.9 　　業務用機械 0.8 -3.2

　対事業所サービス 6.4 2.5 　電気機械 -5.2 -1.6

　対個人サービス 19.3 -6.3 　輸送用機械 39.4 -1.4

　宿泊・飲食サービス 76.2 -2.4 　　造船・重機、その他輸送用機械 -23.5 -5.2

　鉱業・採石業・砂利採取業 -50.0 -55.4 　　自動車 41.0 -1.4

（出所）12月短観をもとに筆者作成 　その他製造業 7.5 -5.9

（注）「NA」は①赤字または黒字化したこと、②分母が「0」であること、③有効回答が十分にないこと等を示す。

前年比（％） 前年比（％）
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貸」や「対個人サービス」「対事業所サービス」といった為替の影響がそこまで大きくない非製造業

となっている。 

ただ、特に円安の恩恵を最も受けやすい輸送用機械関連産業が、いずれも 137円／㌦台と円高気味

の想定をしていることに注目すべきだろう。というのも、今後はインフレ率の減速や各国の政治動向

等に伴うリスクオフを通じて、欧米中銀が利下げに転じる等して為替レートの水準が円高方向に進む

ことを想定していることが推察される。しかし、そこまで大きく円高に振れなければ、こうした今年

度の為替レートを円高気味に想定している業種に属する企業を中心に、今期業績が上方修正される可

能性があることには注目すべきだろう。 

 

 

資料５　大企業の想定為替レート（24年度）

大企業 製造業

ドル円 ユーロ円 ドル円 ユーロ円

全産業 140.5 151.0   素材業種 141.4 151.3

製造業 140.5 150.9   加工業種 140.0 150.8

非製造業 140.5 151.6 　繊維 138.9 151.2

　建設 139.4 153.1 　木材・木製品 144.8 NA

　不動産・物品賃貸 137.8 - 　紙・パルプ 143.9 155.6

　　不動産 139.8 - 　化学 141.1 150.3

　　物品賃貸 133.8 - 　石油・石炭製品 143.3 -

　卸・小売 140.6 152.0 　窯業・土石製品 142.0 150.2

　　卸売 140.1 NA 　鉄鋼 141.4 NA

　　小売 143.8 NA 　非鉄金属 140.5 152.8

　運輸・郵便 141.1 151.0 　食料品 142.8 152.6

　情報通信 140.7 150.2 　金属製品 139.8 150.4

　　通信 NA - 　はん用・生産用・業務用機械 140.1 151.1

　　情報サービス 140.4 150.8 　　はん用機械 138.9 149.9

　　その他情報通信 NA 149.0 　　生産用機械 140.3 152.1

　電気・ガス 142.2 NA 　　業務用機械 141.5 151.5

　対事業所サービス 137.9 NA 　電気機械 139.9 150.7

　対個人サービス 137.0 NA 　輸送用機械 137.6 149.9

　宿泊・飲食サービス 144.3 NA 　　造船・重機、その他輸送用機械 137.2 151.3

　鉱業・採石業・砂利採取業 140.9 - 　　自動車 137.7 149.6

（出所）３月短観をもとに筆者作成 　その他製造業 141.1 150.2
（注）「NA」は、原則として、業種別・企業規模別の有効回答社数が１または２社のため秘匿したこと、または有効回答がないため算出できないことを示す。

             また、欠測値補完処理の実施により、有効回答社数が１または２社の場合でも秘匿しない場合もある。「-」は該当計数がないことを示す。

想定為替レート 想定為替レート


