
第３編　設備投資行動等に関する意識調査

～設備投資・財務活動編～



Ⅰ．調査要領

2004年11月　設備投資行動等に関する意識調査結果

 調査時期：2004年11月12日を期日として実施。回答時期は主として11月。

 調査対象：2004・2005年度 設備投資計画調査の対象企業（資本金10億円以上）3,638社

 回答状況：回答会社数*1,866社（回答率51.3％）　うち、製造業774社、非製造業1,092社

　　　　　　　*１問でも有効回答のあった企業を全て含むため、各設問の回答社数は上記より少ない。

 調査項目：１．国内設備投資の見通し（今年度、来年度）

　　　　　 ２．設備投資の意思決定

　　　　　 ３．設備の除却とビンテージ（設備年齢）

　　　　　 ４．海外での設備投資と国内での設備投資の関係

 　　　　　５．財務活動の状況

 　　　　　６．イノベーション創出に向けた取り組み（製造業のみ）

意識調査回答企業の設備投資伸び率は、主調査の結果と大きな乖離が見られないことか
ら、主調査の母集団に対するバイアスの少ないサンプルになっているものと推察される。

今回発表分

（参考）意識調査回答企業について

Ａ．意識調査回答企業の設備投資動向

社　数 増減率（％）

04/11調査

（主調査）の

増減率（％）

2003年度

実績

2004年度

計画

2004年度

計画

2004年度

計画

全 産 業 1,763 132,194 143,543 8.6 8.4

製 造 業 725 42,116 50,781 20.6 21.7

非 製 造 業 1,038 90,078 92,762 3.0 2.2

備考　1.本表は、意識調査有効回答企業1,866社（製造業774社、非製造業1,092社）のうち、2004年

　　　　11月実施の設備投資計画調査が有効回答とならなかった10社（製造業3社、非製造業7社）

　　　　及び2004年6月実施の設備投資計画調査が有効回答とならなかった93社（製造業46社、

　　　　非製造業47社）を除いて作成している。

Ｂ．主調査に対するカバレッジ(％）

社　数 設備投資額

全 産 業 67.9 70.5

製 造 業 65.0 68.6

非 製 造 業 70.1 71.6

備考　1.本表は、意識調査有効回答企業1,866社（製造業774社、非製造業1,092社）のうち、2004年

　　　　11月実施の設備投資計画調査が有効回答とならなかった10社（製造業3社、非製造業7社）

　　　　を除いて作成している。

　　　2.設備投資額は2004年度計画、主業ベース。

 設備投資額（億円）
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Ⅱ．調査結果
１．今年度・来年度の国内設備投資の見通し

・今年度の国内設備投資額については（図表１－１）、年度当初計画比で「増額修正」と回答した企業

（21％）が「減額修正」と回答した企業（17％）を上回った。増額修正の要因については、「需要動向（需要が

予想より増加）」（54％）が、減額修正の要因については、「設備投資コスト削減努力」（37％）が多かった。

・来年度の国内設備投資額については（図表１－２）、製造業、非製造業とも半数の企業が「概ね横ばい」と

回答し、製造業では「増加する」と回答した企業（26％）が「減少する」（24％）と回答した企業を上回った。増

加要因としては、製造業では「需要動向」（54％）を、非製造業では「その他（スケジュール要因等）」（45％）

が、減少要因としては製造業、非製造業とも「その他（スケジュール要因等）」が最も多い回答となっている。

図表１－１　今年度（国内）設備投資額は、年度当初計画と比べて

図表１－２　来年度（国内）設備投資額は　今年度（見込）と比べて
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31%

42%
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28%
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0% 20% 40% 60% 80%

全産業

製造業
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①収益見通し（増益修正） ②需要動向

③供給動向（設備の逼迫感） ⑧その他(ｽｹｼﾞｭｰﾙ要因等)

注１）複数回答のため、各項目の合計は全体と一致しない（図表１－２も同じ）
　  2) 「その他」ではスケジュール要因（大規模プロジェクトの実施時期、定期修理の有無等）を例示する回答が多かった（図表１－２も同じ）
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①増加する見通し ②減少する見通し ③概ね横ばい

1,775社=100％

734社=100％

1,041社=100％

　　　　　　【理由】　　　　　　　（複数回答可、２つまで）
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①収益見通し（減益修正） ②需要動向

⑤設備投資コスト削減努力 ⑧その他(ｽｹｼﾞｭｰﾙ要因等)
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111社=100％

170社=100％
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45%
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21%
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18%

19%

46%

0% 10% 20% 30% 40% 50%

全産業

製造業

非製造業

①収益見通し（減益修正） ②需要動向

③供給動向（設備の過剰感） ⑤設備投資コスト削減努力

⑧その他(ｽｹｼﾞｭｰﾙ要因等)

450社=100％

164社=100％

286社=100％

【理由】（同左）

　　　　　　【理由】　　　　　　　（複数回答可、２つまで） 【理由】（同左）
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２．設備投資の意思決定のあり方について

・個別投資案件の意思決定に関して（図表２－１）、「原則として投資案件の定量的評価が高いものを
優先する」と回答した企業（56％）が過半数を占め、定性的な要因もかなり加味するとした企業を上
回ったが、同様の調査を行った２年前と比較すると、この割合は製造業、非製造業ともに約１割低下し
ている。これは、企業の収益水準が回復し、長期的視点に立った戦略的な投資（新事業、新製品関連
や研究開発関連）や環境対策などの短期的に収益を生みにくい投資を行うリスク負担力が増している
ことと関係があるものと推測される。
・投資案件の定量的評価に際して重要視している指標としては（図表２－２）、「投資回収年数」を挙げ
た企業（71％）が２年前の調査と同様、全体の７割を占め、企業の投資スタンスが今も確実性重視と
なっていることが窺える。また、「投下資本収益率」を挙げた企業（33％）は全体の１／３を占めている
が、２年前の調査と比較してその割合は減少している。一方、内部収益率（ＩＲＲ）や正味現在価値（Ｎ
ＰＶ）を挙げた企業は２年前の調査と比べて若干上昇しているが、それぞれ24％、12％に留まってい
る。

図表２－２　重要視している定量的評価の手法（複数回答可、２つまで）

図表２－１　個別投資案件の意思決定に際して（継続調査）
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【今回調査】
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【2002年８月調査】

41%
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24%
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10%
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全産業

製造業
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1,880社=100％

814社=100％

1,066社=100％

①原則として投資採算の定量的評価（収益率、回収期間等）が高いものを優先

②投資採算の定量的評価以外の要因（数字に表せない定性的な要因）もかなり加味

34%

66%

1,928社=100％

70%

30%

814社=100％

62%

38%

1,114社=100％
【2002年８月調査】

【今回調査】

注：複数回答のため、各項目の合計は全体と一致しない。

①投資回収年数 ②内部利益率（IRR) ③正味現在価値（NPV）

④投下資本利益率（ROI） ⑤その他
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３．設備の除却とビンテージ（設備年齢）

・民間企業資本ストック統計ではここ数年、設備の除却（売却を含む）が増加している。そこで、設備の除却に
対するスタンスを２－３年前との比較で尋ねたところ（図表３－１）、「積極的に進めている」と回答した企業
（19％）は全体の２割に達し、「消極的である」と回答した企業を10％ポイント近く上回った。この傾向は製造
業で顕著となっている。
・設備除却を積極的に進めている企業に対してその要因を尋ねたところ、「既存設備の更新を積極化してい
る」ことを挙げた企業が約半数にのぼった。次いで、「事業の選択と集中を進めた結果」（32％）、「業績改善
により除却（売却）損計上が可能となった」（19％）が主な理由となっている。また、製造業では「合併等による
設備の重複感」、非製造業では「資産流動化の一環」の割合も比較的多かった。
・国内主力設備の設備年齢（１年前との比較）については（図表３－２）、「高齢化している」と回答した企業
（28％）は３割近くに達し、「若返っている」と回答した企業（11％）を上回った。また、設備年齢の適正水準に
ついては（図表３－３）、「現在の水準で適当」（58％）が過半数を占め、「今後、若返りを図る予定」（21％）と
回答した企業は「多少高齢化してもやむを得ない」（21％）と回答した企業とほぼ同じ割合であった。従って、
ビンテージの観点から設備投資が短期的に増減する可能性は小さいものと考えられる。

図表３－１　直近２～３年の設備の除却（売却を含める）に対するスタンスは、それ以前と比べて

注：複数回答のため、各項目の合計は全体と一致しない。

図表３－２
国内主力設備の設備年齢（経過年数）はこの１年間で
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①既存設備の更新を積極化しているため、古
い（老朽化した）資産を処分する必要が生じた
②業績が改善しているため、特別損失を計上
するだけの余裕が出来た　
③設備過剰感が拡大した　

④事業の選択と集中を進めているため、撤退
する事業の設備が不要となった　
⑤合併等で設備の重複感が生じた　

⑥資産流動化の一環（SPCへの売却、リース
バック等）
⑦その他

331社=100％ 160社=100％ 171社=100％

【要因】
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図表３－３
投資に伴う諸コスト、投資を絞り込むデメリット等を
考慮すると、国内主力設備の設備年齢は
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４－１．海外での設備投資と国内での設備投資の関係

・中期的な設備投資については（図表４－１）、国内での設備投資を現状以上に実施する企業が85％を占め
るとともに、「増加」（22％）と回答した企業が「減少」（15％）を上回った。一方、海外での設備投資について
は、現状以上に実施する企業が９割強に達し、なかでも、製造業では「増加」（50％）が半分を占めた。
・国内、海外両方に対して回答のあった製造業（405社）について、国内、海外の関係をみたところ（図表４－
２）、海外設備投資を増加させる企業（全体の50％）のうち、８割強は国内を増加又は横ばいと回答しており、
海外設備投資の増加が国内設備投資を抑制しているとは言い難い。同様に、国内設備投資を増加させる企
業（全体の21％）の殆どが海外を横ばい又は増加としており、国内外の設備投資が代替関係にあるケースは
少ないものと思われる。
・国内で新規立地を行う際に立地地域選定要因として重視するものについては（図表４－３）、製造業では、
「地域資源（用地、労働力等）」（59％）、非製造業では「当該地域における製品・サービス需要」（53％）が も
多く、以下、（製造業、非製造業とも）「交通アクセスの利便性」、「既往の拠点等との近接性」が続いている。

図表４－１　中期的な設備投資は現状と比べて

注：複数回答のため、各項目の合計は全体と一致しない。

41%

50%

52%

46%

64% 11%25%

6%

4%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

全産業

製造業

非製造業

①増加 ②横ばい ③減少

635社=100％

414社=100％

221社=100％

【国内】 【海外】

22%

22%

62%

65%

60%

15%

13%

17%22%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

全産業

製造業

非製造業

①増加 ②横ばい ③減少

1,542社=100％

680社=100％

862社=100％

図表４－３　国内設備投資（新規立地・進出）を行う場合、立地地域選定に際し重視する項目は
　　　　　（複数回答可、３つまで）
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①交通アクセスの利便性 ②地域資源（用地・労働力等） ③既往の拠点等との近接性

④当該地域における製品・サービス需要 ⑤国・自治体からの充実した公的支援 ⑥連携・協力可能な大学・研究機関

⑦支援サービス業の充実 ⑧良質な住環境の存在 ⑨その他

1,271社=100％ 568社=100％ 703社=100％

図表４－２　内外設備投資の関係（製造業）

製造業 国 内 

共通会社 405 社 ①増 加 ②横ばい ③減 少 

①増 加 57（14％） 116（29％） 29（ 7％） 

②横ばい 29（ 7％） 139（34％） 19（ 5％） 
海 

外 

③減 少  2（ 0％）  12（ 3％）  2（ 0％） 

 

86(21%) 2(0%)

173(43%) 29(7%)

0 50 100 150 200 250

「国内増加」企業
（21％）の海外

「海外増加」企業
（50％）の国内

増加or横ばい

減少
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４－２．海外での設備投資と国内での設備投資の関係（続）

・海外での設備投資の目的について地域別に尋ねたところ、製造業では（図表４－４）、全地域で「消費地
生産のための生産拠点新増設」を選択した企業が最も多く、その他地域を除いて過半数を占めた。このこ
とは多くの企業で「需要のあるところで生産する」ことが基本方針となっていることを示している。
・「消費地生産のための生産拠点新増設」以外の回答内容については地域間で差が生じている。北米、欧
州では「販売拠点整備」を回答する企業が多いのに対して、アジアでは「第３国輸出」および「日本への逆
輸入のための生産拠点新増設」を挙げる企業が多かった。また、アジア域内でも中国では「逆輸入」の方
が「第３国輸出」より多く（中国以外でのアジアはその逆）、中国が現地市場の取り込みと対日輸出拠点の
双方にとって重要な位置づけとなっている。また、「研究開発拠点の新増設」を回答した企業は北米で
９％、欧州で８％であるのに対して、それ以外の地域では２％を切る水準となっている。
・非製造業では、その事業特性から販売拠点の新増設を挙げる企業が全地域で最も多かった。また、地域
間での差はさほど見られなかった。

図表４－４　製造業における海外設備投資の目的（複数回答可、２つまで）

注：複数回答のため、各項目の合計は全体と一致しない。
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５．財務活動の状況

・有利子負債圧縮のスタンスについては（図表５－１）、現状で有利子負債を圧縮している企業は64％にのぼ
り、その殆どの企業（58％）が「来期以降も継続」する方針である。来期以降も継続する企業に対して有利子
負債減少の要因を尋ねたところ（図表５－２）、「財務体質改善が第一の目標であり、有利子負債の圧縮を優
先し、投資を絞り込んでいる」を選択した企業（67％）が７割近くに達した。このことから、多くの企業が足下の
投資拡大局面でも選別投資の姿勢を維持していることが窺える。
・有利子負債が適正水準に達した場合、負債圧縮に向けていた資金をどこに振り向けるかについて尋ねたと
ころ（図表５－３）、「国内設備投資の増加」を回答した企業（37％）が４割弱を占め、負債圧縮の進展度合い
が今後の設備投資動向に影響を与えることが明らかになる一方、適正水準達成後も有利子負債の圧縮を続
ける企業も１/４強を占めるなど、将来のリスクに対して慎重なスタンスを崩していない企業も少なくない。
・企業が健全な財務体質として考えている自己資本比率について（図表５－４）、約６割の企業が具体的な水

準を定めており、製造業では50％台と答する企業が、非製造業では30％台と回答する企業が最も多かった。

図表５－１　有利子負債圧縮のスタンス
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図表５－２　有利子負債減少の要因
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図表５－３　有利子負債が適正水準達成後の負債圧縮にかわる資金使途

11%

13%

10%

8%

5%

9%

27%

26%

27%

6%

5%

6%41%

37%

32%

3%

15%

8% 3%

3%

3%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

全産業

製造業

非製造業

①国内設備投資の増加 ②海外投資の増加 ③国内Ｍ＆Ａ

④配当増、自社株買い等の株主還元 ⑤金融資産の増加 ⑥一層の有利子負債圧縮

⑦その他

1,572社=100％

661社=100％

911社=100％

46%

41%

35%

54%

65%

59%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

全産業

製造業

非製造業

特に定めていない 定めている

1,723社
=100％

716社=100％

1,007社
=100％

22%

21%

24%

21%

22%

20%

23%

27%

20%

18%

19%

17%5%

4%

2%
14%

10%

12%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

全産業

製造業

非製造業

①20％未満 ②20％台 ③30％台

④40％台 ⑤50％台 ⑥60％超

1,009社=100％

467社=100％

542社=100％

図表５－４　健全な財務体質として考えている自己資本比率は
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