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（%ポイント） 企業の先行き見通し

日銀短観（2023年3月調査）
製造業の悪化が加速、先行きは慎重見方も設備投資計画は堅調日本

April 6, 2022

今回の結果
 日銀短観（23年3月調査）の業況判断DIは、大企業・製造業が+1%ポイン

ト（前回+7%ポイント）と大きく低下し、5期連続の悪化となった（図表1）。
供給制約緩和を映じて、自動車が改善したものの、石油・石炭製品などの素
材業種が引き続き悪化しているほか、海外経済の減速によって、はん用機械や
電気機械の悪化が目立った。

 一方、大企業・非製造業の業況判断DIは、+20%ポイントと4期連続で改善
し、コロナ前の水準（19年12月調査）を回復した（図表2）。インバウンド需
要の急回復などによって小売業や対個人サービスが改善した。

基調判断と今後の流れ
 企業景況感は、非製造業の改善が続く一方、製造業の悪化が加速し、全体と

しては回復が一服している。

 先行きの業況判断は、大企業・製造業が3月実績差+2%ポイント、大企業・
非製造業が同▲5%ポイントと、方向感が異なる。製造業では、自動車の生産
回復や、資源高の一服が業況改善に寄与している模様だ。もっとも、金利上昇
による下押しが大きい機械関連業種や、輸出との連動性が高い卸売の悪化幅
が大きく、海外の金融引き締め・経済減速が業況回復の重石となっている。

 一方で、設備投資計画は、全規模・全産業で前年比+3.9%と、3月調査とし
ては過去最高の伸びとなり、昨年に引き続き力強い結果となっている（図表
3）。中小企業では3月調査として異例の前年比プラス計画となるなど、企業
規模を問わず積極化している。

 背景には、コロナ下で先送りされた案件の再開に加え、中長期的な目線での成
長投資があるとみる。具体的には、①デジタル化・脱炭素化に向けた投資、②
人手不足への対応、に加え、③供給網強靭化を目的とした国内生産能力の
増強、も寄与したと考える。中小企業でもコロナ以降に新たな取り組みを進めて
いる企業は多く（図表4）、設備投資の下支え要因となることが期待される。

出所：日本銀行「短観」より三菱総合研究所作成
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出所：日本銀行「短観」より三菱総合研究所作成

注：土地投資を含み、ソフトウェア投資を除く。
出所：日本銀行「短観」より三菱総合研究所作成

注：回答が多かった上位22年9-10月実施。
出所：東京商工会議所より三菱総合研究所作成
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