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景況判断指数（中小企業月次景況観測）
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ると判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告なく変更されることがあります。また、記載され

た内容は、第一生命ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限りません。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

中小企業　売上ＤＩ(季調値)
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（出所：中小企業景況調査、中小企業金融公庫）
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○ 中小企業の業況は緩やかながらも改善傾向 

 中小企業金融公庫から本日公表された「中小企業景況調査」では、７月の売上ＤＩは 2.2 と前月から 0.8

ポイント上昇し、増加と減少の分岐点であるゼロを 10 ヵ月連続で上回った。 

商工中金から公表された「中小企業月次景況観測」では、７月の景況判断指数(1000 社調査)は 51.1(６月

50.1)となり、「好転」「悪化」の分岐点となる 50 を２ヵ月連続で上回った。製造業では繊維や木材・木製

品が 50 を上回ったこと、鉄鋼の好転度合いが強まったことから素材業種を中心に上昇した。非製造業につ

いても、６月にＷ杯開催に伴う外出の手控えから低下していた飲食店・宿泊（７月：53←６月：49）が、再

び好転したことなどが上昇の要因となった。 

「中小企業景況調査」、「中小企業月次景況観測」ともに改善しており、７月も中小企業の業況は改善傾

向で推移したと考えられる。先行きについては、「中小企業月次景況観測」の売上見通しＤＩが 1.5 ポイン

ト低下したことや、商工中金の景況判断指数では８月は全産業で 49.9 と低下を見込んでいるように、原材

料価格の高騰などもあって先行きに対する慎重姿勢も見られる。景気は底堅く推移していくと考えられるも

のの、売上見通しの低下傾向などを踏まえると、先行きについては注視していく必要がある。 

 

○ 販売価格は７月も「上昇」基調で推移 

 ７月は前月に引き続き販売価格が「上昇」超で推移した。商工中金の「中小企業月次景況観測」では＋

2.8（６月：＋1.7）と上昇幅が拡大しており、仕入れ価格の上昇を販売価格に転嫁できる企業が増えてきて

いることがうかがえる。また、８月予測では＋3.2 が見込まれており、景気が底堅く推移する見込みである

ことも踏まえると、この動きはさらに広がりがみられる可能性が高い。仕入れ価格の「上昇」超幅が大きい

ことから採算状況の好転にはつながっていないが、販売価格面で明るさがみられてきたことは中小企業の業

況にとってプラスである。６月後半以降、再び原油価格が上昇するなどの中小企業の採算を圧迫する材料も

あるため、中小企業の収益をみる上でも販売価格への転嫁の進捗度合いが注目される。 



 
業況判断（中小企業月次景況観測）
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中小企業　価格判断ＤＩ(季調値)
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○ 中小企業向けの金融機関の貸出環境は良好 

 ７月 14 日の金融政策決定会合で日本銀行はゼロ金利政策を解除したが、このゼロ金利解除は相対的に借

入依存度の高い中小企業の業況に大きな影響を及ぼす懸念があった。７月の「中小企業景況調査」でゼロ金

利解除の影響があったのかどうかを確認してみると、業況および資金繰り判断等で目立った悪化は見られな

かった。もちろん、調査時点が７月中旬となっていることからゼロ金利解除後の影響が顕在化していたかど

うか不明な点には留意が必要であるが、少なくと

も同調査時点ではほとんど影響はなかったと考え

られる。ゼロ金利は解除したものの、利上げは非

常にゆっくりとしたペースで進められる可能性が

高まったこともあって、悪影響は限定的だった模

様だ。むしろ、７月の貸出態度判断ＤＩは 49.5

と今次回復局面のピークを更新していることから

判断すれば、中小企業の金融面を取り巻く環境は

悪い状況にはない。不良債権処理が一巡した金融

機関は貸出姿勢が積極化している。利上げが早い

ペースで進むことなどがなければ、中小企業の業

況が金融面から抑制されることは考えにくい。 
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中小企業　資金繰りＤＩと貸出態度判断ＤＩ
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（出所：中小企業景況調査、中小企業金融公庫）

ＤＩ=(増加-減少)企業割合

　　資金繰りＤＩ
「余裕」－「窮屈」

貸出態度判断ＤＩ
「緩和」－「厳しい」


