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製造業、非製造業ともに7四半期ぶりに景況感が悪化(大企業）

製造業 非製造業

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（「良い」-「悪い」）
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（年/月調査）

主な業種の業況判断DI（大企業）

（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」よりニッセイ基礎研究所作成

コロナ流行 生産用機械
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（注）21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース

 

１．3 月短観では、資源高に伴う原材料価格高騰や自動車等での半導体不足・オミクロン株拡大

による減産が下押し材料となり、大企業製造業の業況判断 DIが 14と前回 12月調査から 3ポイ

ント下落した。また、非製造業でも原材料価格の高騰に加えてオミクロン株拡大に伴う外出抑

制が逆風となり、業況判断 DIが弱含んだ。景況感の悪化はそれぞれ 7四半期ぶりとなる。 

２．先行きの景況感は総じてさらなる悪化が示された。製造業では、先々の原材料価格高騰への

懸念が強いうえ、インフレに伴う海外経済の減速や供給網の混乱に対する懸念も燻っていると

みられる。非製造業ではまん延防止等重点措置解除への期待が追い風となったものの、感染再

拡大への警戒も燻るうえ、製造業同様、原材料価格高騰への懸念が重荷となったとみられる。 

３. 2021年度の設備投資計画（全規模全産業）は、前年度比 4.6％増と前回から下方修正された。 

コロナの感染再拡大や供給制約、原材料高による建設コストの増加などを受けて、設備投資を

一旦見合わせたり、先送りしたりする動きが強まったとみられ、例年よりもかなり大きめの下

方修正が入った。また、今回から新たに調査・公表された 2022年度の設備投資計画（全規模全

産業）は、2021年度見込み比で 0.8％増となった。例年 3月調査の段階では前年割れとなる傾

向が強いものの、昨年度 3 月調査に続いて、前年比で小幅なプラスの伸びが示された。企業収

益の持ち直しが一定の追い風になっている一方で、2021年度からの先送り分が計上されたこと

で嵩上げされた面もあると推測される。事業環境の先行き不透明感も強いことから、企業の設

備投資マインドが大きく改善しているわけではないとみられる。 

４.今回注目された仕入価格判断 DIは大幅に上昇し、販売価格判断 DIの上昇幅を上回った。この

結果、企業の足元の採算は悪化している。さらに、今後も仕入れ価格の高止まりが続くことが

想定されるため、販売価格の引き上げを続けるとの見通しが示されている。 

ニッセイ基礎研究所 2022-04-01 

日銀短観（３月調査） 
～大企業製造業の景況感は 7期ぶりに悪化、
資源高の価格転嫁は今後も続く見込み 
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１.全体評価：多くの逆風を受け景況感が幅広く悪化、先行きも警戒感強い  

日銀短観 3月調査では、供給制約の長期化や原材料価格の高騰などが逆風となり、注目度の高い

大企業製造業の業況判断 DIが 13と前回 12月調査から 4ポイント下落した1。大企業非製造業も、

国内でのオミクロン株の感染拡大と原材料価格の高騰を受けて、業況判断 DIが 9と前回調査から 1

ポイント下落している。景況感の悪化はそれぞれ 7四半期ぶりとなる。 

 

前回の昨年 12 月調査2では、半導体等の部品不足や原材料価格上昇が重荷となり、大企業製造業

の景況感が横ばいに留まった一方で、緊急事態宣言解除に伴う人流回復が追い風となった大企業非

製造業の景況感は大きく持ち直していた。 

前回調査以降もオミクロン株の拡大と長引く半導体不足によって、工場の稼働停止が断続的に発

生し、自動車を中心に生産が下押しされた。また、国内ではオミクロン株の拡大に伴ってまん延防

止等重点措置が幅広く発令されたことで再び人々の外出が抑制され、対面サービス業への逆風が強

まった。さらに、2 月下旬に起きたロシアによるウクライナ侵攻の影響もあって資源価格が一段と

高騰したことで、原材料価格に対する上昇圧力がさらに高まった。 

 

今回、大企業製造業では、原材料価格の高騰や自動車産業などでの半導体不足・オミクロン株拡

大による生産停止が下押し材料となり、景況感が悪化した。 

また、非製造業でも、原材料価格の高騰に加えてオミクロン株拡大に伴う外出抑制が逆風となり、

対面サービス業を中心に景況感が悪化した。 

中小企業の業況判断 DI は、製造業が▲4、非製造業が▲6 とそれぞれ前回から 3 ポイントの下落

となった。大企業同様、製造業、非製造業ともに悪化したが、宿泊・飲食サービスが大幅に悪化し

たことなどから、非製造業の悪化幅は大企業を上回った。 

 

先行きの景況感は企業規模や製造・非製造業を問わず、さらなる悪化が示された。ウクライナ情

勢の緊迫化を受けて資源価格の上昇圧力が強い状況が続くと見られることから、先々の原材料価格

高騰に対する企業の懸念は強い。さらに製造業では、インフレ加速に伴う海外経済の減速や供給網

の混乱に対する懸念も燻っているとみられる。一方、非製造業ではオミクロン株の感染縮小に伴う

まん延防止等重点措置の解除への期待3が追い風となったものの、感染再拡大への警戒も燻るうえ、

製造業同様、原材料価格高騰に対する懸念が重荷となったことで、先行きにかけての景況感が悪化

したとみられる。なお、中小企業非製造業については、もともと先行きを慎重に見る傾向が強いた

め、今回の悪化幅も大企業を上回っている。 

 

なお、事前の市場予想との対比では、注目度の高い大企業製造業については、足元の景況感が市

場予想（QUICK集計 12、当社予想は 10）を上回った一方、先行きの景況感は市場予想（QUICK集計

10、当社予想も 10）を下回った。大企業非製造業については、足元の景況感が市場予想（QUICK集

計 5、当社予想は 4）を上回ったものの、先行きの景況感は市場予想（QUICK集計 7、当社予想も 7）

 
1 2022 年 3 月調査より調査対象企業の定例見直しが実施されたことに伴い、本文中の前回 12 月調査の値は 12 月公表ベ

ースではなく、調査対象見直し後の再集計ベースの値を使用している。 
2 前回 12 月調査の基準日は 11 月 29 日、今回 3 月調査の基準日は 3 月 11 日（基準日までに約 7 割が回答するとされる）。 
3 基準日時点では、まだ全面解除には至っていなかった。 
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と一致した。 

 

2021 年度の設備投資計画（全規模全産業）は、前年度比 4.6％増（前回調査時点は同 8.0％増）

と前回調査から下方修正された。 

例年、3 月調査（実績見込み）では、中小企業で計画が具体化してくることによって上方修正さ

れる反面、大企業で下方修正が入ることで、全体としては若干下方修正される傾向がある。しかし、

今回はコロナの感染再拡大や供給制約、原材料高による建設コストの増加などを受けて、設備投資

を一旦見合わせたり、先送りしたりする動きが強まったとみられ、例年よりもかなり大きめの下方

修正が入った。 

また、今回から新たに調査・公表された 2022 年度の設備投資計画（全規模全産業）は、2021 年

度見込み比で 0.8％増となった。例年 3 月調査の段階では翌年度計画がまだ固まっていないことか

ら前年割れとなる傾向が強いものの、昨年度 3月調査に続いて、前年比で小幅なプラスの伸びが示

された。企業収益の持ち直しが一定の追い風になっている一方で、既述の通り、2021年度からの先

送り分が計上されたことで嵩上げされた面もあると推測される。事業環境の先行き不透明感も強い

ことから、企業の設備投資マインドが大きく改善しているわけではないとみられる。 

 

今回注目された仕入価格判断 DIは大幅に上昇し、販売価格判断 DIの上昇幅を上回った。この結

果、企業の足元の採算は悪化している。さらに、今後も仕入れ価格の高止まりが続くことが想定さ

れるため、販売価格の引き上げを続けるとの見通しが示されている。 

 

今回の短観が日銀の金融政策に与える影響は限定的に留まりそうだ。 

 既述の通り、今回の短観では企業の景況感が悪化し、今年度設備投資計画も下方修正されたが、

コロナ禍初期のような大幅な落ち込みには至っていない。また、企業の資金繰りも日銀による早急

な対応が求められるほどの悪化ではない。 

 また、資源高を受けて、日本の物価上昇率は今後 2％前後に上昇すると見込まれ、今回の短観で

も企業の値上げ継続方針が示されたものの、賃金等への 2次的波及が見込めず、持続性に欠けると

の判断が維持されるだろう。日銀の理想とする（賃金の上昇を伴った）物価上昇の姿とは大きく異

なるため、日銀は今後とも現行の金融緩和を続けざるを得ない。 

 

 

２. 業況判断 D.I.: 半導体・情報関連は改善、自動車は悪化が継続 

  全規模全産業の業況判断 D.I.は 0（前回比 2ポイント下落）、先行きは▲3（現状比 3ポイント下

落）となった。大企業について、製造・非製造業別の状況は以下のとおり。 

（大企業） 

大企業製造業の業況判断 DI は 14 と前回調査から 3 ポイント下落した。業種別では、全 16業種

中、下落が 9業種と上昇の 3業種を上回った（横ばいが 4業種）。 

資源価格高騰による原材料高を受けて、紙・パルプ（14 ポイント下落）、窯業・土石（9 ポイン

ト下落）、食料品（7 ポイント下落）、木材・木製品（5 ポイント下落）などで景況感の悪化が目立

つ。また、半導体不足やオミクロン株拡大で減産を余儀なくされた自動車（7 ポイント下落）も引

き続き悪化した。一方、旺盛な半導体需要を受けた生産用機械（3ポイント上昇）、価格転嫁が進み、
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半導体関連需要も好調な非鉄金属（6ポイント上昇）が下支えとなった。 

 

先行きについては、下落が 13業種と上昇の 2業種を大きく上回り（横ばいが 1業種）、全体では

5ポイントの下落となった。 

減産の緩和を見込む自動車（14ポイント上昇）の上昇が顕著になっているものの、木材・木製品

（20ポイント悪化）、石油・石炭製品（同）、鉄鋼（同）をはじめ、幅広い業種で悪化が示されてい

る。原材料価格高騰やロシア制裁による供給網の混乱などが警戒されているとみられる。 

 

大企業非製造業の DI は前回から 1ポイント下落の 9となった。業種別では、全 12業種中、下落

が 6業種と上昇の 4業種を上回った（横ばいが 2業種）。 

まん延防止等重点措置発令に伴う人流の減少を受けた対個人サービス（娯楽産業を含む・12ポイ

ント下落）や宿泊・飲食サービス（5ポイント下落）、小売（4ポイント上昇）のほか、原材料価格

（建材コスト）上昇を受けた建設（2ポイント下落）、不動産（6ポイント下落）などで景況感が悪

化した。一方、デジタル化や巣ごもり需要を受けた通信（7ポイント上昇）、情報サービス（5ポイ

ント上昇）、資源高が追い風となる商社を含む卸売（3ポイント上昇）などが下支え役となった。 

 

先行きについては、上昇が 6 業種と下落の 5 業種を上回ったものの（横ばいが 1 業種）、全体で

は 2ポイントの下落となった。まん延防止等重点措置解除への期待から対個人サービス（16ポイン

ト上昇）、宿泊・飲食サービス（18 ポイント上昇）が大幅に上昇しているが、原材料価格高騰への

警戒も根強いとみられ、建設（6ポイント下落）、物品賃貸（同）、対事業所サービス（16ポイント

下落）などが大幅に下落した。 

 

 

 

（「良い」－「悪い」・％ポイント）

最近 先行き 最近 先行き
変化幅 変化幅

製造業 17 13 14 -3 9 -5
大企業 非製造業 10 9 9 -1 7 -2

全産業 14 10 11 -3 8 -3
製造業 6 6 3 -3 1 -2

中堅企業 非製造業 2 0 0 -2 -3 -3
全産業 4 3 2 -2 -1 -3
製造業 -1 -1 -4 -3 -5 -1

中小企業 非製造業 -3 -6 -6 -3 -10 -4
全産業 -3 -4 -6 -3 -8 -2

（注）「最近」の変化幅は、前回調査の「最近」との対比。
　　　「先行き」の変化幅は、今回調査の「最近」との対比。

（図表１）　業況判断ＤＩ

2021年12月調査 2022年3月調査
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（図表２） 業況判断DI(大企業）

製造業 非製造業

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（「良い」-「悪い」）

（年）

先行き
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（図表３） 大企業と中小企業の差（全産業）

大企業・全産業

中小企業・全産業

中小企業-大企業

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（年）

先行き

（「良い」-「悪い」）

 

 

 

３.需給・価格判断：仕入価格は大幅上昇、販売価格引き上げが続く見込み 

（需給判断：内外需給は小動き） 

大企業製造業の国内製商品・サービス需給判断 DI（需要超過－供給超過）は前回比 2ポイント低

下したが、海外需給は前回から横ばいとなった。また、非製造業の国内製商品・サービス需給判断

DIも 1ポイントの上昇に留まった。年初以降、国内需要は停滞したものの、供給制約の影響もあり、

需給バランスに大きな変化はなかったようだ。 

先行きの需給については、製造業の内外需給、非製造業の国内需給ともに横ばいが想定されてお

り、総じて需給の大幅な変化は見込まれていない。 

 

（価格判断：仕入価格の上昇を十分転嫁できず） 

大企業製造業の販売価格判断 DI (上昇－下落)は前回から 8 ポイント上昇、非製造業は 3 ポイン

ト上昇とともに上昇した。 

一方、仕入価格判断 DIが製造業で 9ポイント上昇、非製造業でも 10ポイント上昇とともに大き
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く上昇している。もともと世界的な需給の逼迫で資源価格が高騰していたところに、ウクライナ情

勢の緊迫化や円安が拍車をかける形となり、仕入価格の上昇に繋がった。製造業、非製造業ともに

仕入価格判断 DIの上昇幅が販売価格判断 DIの上昇幅を上回った結果、差し引きであるマージン（採

算）が悪化している。 

 

仕入価格判断 DIの 3か月後の先行きは大企業製造業で 3ポイント低下する一方、非製造業では 2

ポイントの上昇が見込まれている。それぞれ仕入れ価格の高止まりが続くとの見通しだ。一方で、

販売価格判断 DI の 3 ヵ月後の先行きは、大企業製造業、非製造業ともに 3 ポイントの上昇となっ

ている。足元でマージンが圧迫され、今後も仕入れ価格の高止まりが続くことが想定されるため、

販売価格の引き上げを続けるとの見通しが示されている。 
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（図表４）製商品需給判断DI(大企業・製造業）

国内での製商品・サービス需給

海外での製商品需給

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（「需要超過」-「供給超過」）

（年）

先行き
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（図表５） 仕入・販売価格ＤＩ（大企業・製造業）

仕入価格判断

販売価格判断DI

交易条件（販売-仕入）

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（年）
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（「上昇」-「下落」）
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製商品需給判断DI(中小企業・製造業）

国内での製商品・サービス需給

海外での製商品需給

（「需要超過」-「供給超過」）

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」
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仕入・販売価格ＤＩ（中小企業・製造業）

仕入価格判断

販売価格判断DI

交易条件（販売-仕入）

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（年）

先行き

（「上昇」-「下落」）

 

 

４.売上・利益計画： 21年度収益は上方修正、22年度計画はほぼ横ばい 

2021年度収益計画（全規模全産業）は、売上高が前年比 4.3％増（前回は 3.8％増）、経常利益が

同 32.0％増（前回は 26.9％増）とそれぞれ上昇修正され、増収かつ大幅な増益計画が維持されて

いる。 

従来、経済危機が発生した年を除き、例年、経常利益計画は年度始の段階で保守的に見積もられ、

9 月調査以降、緩やかに上方修正されていく傾向がある。今年度についてもコロナ禍の不透明感を

受けて、昨年度に大幅に落ち込んだ割には年度始の利益計画が保守的に設定されていたが、これま
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でのところ昨年度前半ほど急激な経済活動の落ち込みが避けられていることで収益が予想を上回

り、収益計画の上方修正に繋がったとみられる。現に、下期だけを見ても、売上・経常利益ともに

上方修正されている。 

 

なお、2021年度の想定ドル円レート（全規模・全産業ベース）は 110.00円（上期 109.05円、下

期 110.96 円）と、前回調査時点（109.09 円）からやや円安方向に修正された。前回調査以降、ド

ル円レートの水準が前回の見積もりよりもドル高で推移したことを受けた修正とみられるが、年度

実績（112 円台前半）よりはまだ円高水準に設定されている。企業の想定為替レートは実勢の反映

に時間がかかる傾向があるため、修正がまだ追い付いていない状況とみられる。 

 

また、今回から集計・公表された 2022年度収益計画（全規模全産業）は、売上高が前年比 2.1％

増、経常利益が同 0.9％減と、それぞれ 2021年度からほぼ横ばいの計画が示されている。 

例年、経常利益計画は年度始時点では保守的に見積もられ、前年比で小幅なマイナスでスタート

する傾向が強く、今回も同様となった。また、コロナ禍からの経済活動再開が期待される一方で、

コロナ、ウクライナ情勢、資源価格など大きな下振れリスクが山積しているため、とりあえず前年

度並みとして様子見している企業も多いと推測される。 

 

なお、2022年度の想定ドル円レート（全規模・全産業ベース）は 111.93円（上期 111.92円、下

期 111.95円）と、足下の実勢（122円台）よりも大幅な円高の水準が示されている。今後、再び円

高が進まなければ、円安方向への修正が入ることで輸出企業にとっては収益計画の上方修正要因に

なる。一方、輸出割合が低い企業にとっては、円安によって原材料輸入価格の上昇に拍車がかかり、

利益計画の下方修正要因になる恐れもある。 

 

　                 （図表６）　売上高計画 （前年度比・％）

2021年度 2022年度
（見込み） 上期 下期 （計画）

修正率

製造業 10.0 -0.3 16.2 4.9 2.4
大企業 　　国内 6.5 -0.7 10.5 3.2 2.6

　　輸出 18.1 0.8 29.9 8.8 2.1
非製造業 1.3 0.7 1.7 1.0 1.0
全産業 5.0 0.3 7.7 2.7 1.6

中堅企業 製造業 9.6 0.8 13.1 6.6 5.5
非製造業 1.7 0.8 1.9 1.5 3.1
全産業 3.7 0.8 4.7 2.8 3.7

中小企業 製造業 6.7 0.5 10.3 3.5 2.7
非製造業 2.3 0.4 4.6 0.3 1.1
全産業 3.3 0.4 5.8 1.0 1.4

全規模 製造業 9.4 0.0 14.6 5.0 3.0
非製造業 1.7 0.6 2.6 0.9 1.6
全産業 4.3 0.4 6.5 2.3 2.1

（注）修正率は前回調査（対象見直し後の新ベース）との対比。  
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 　　 　        　（図表７）　経常利益計画 （前年度比・％）

2021年度 2022年度
（見込み） 上期 下期 （計画）

修正率

製造業 42.0 5.1 110.5 0.8 -2.9
大企業 　素材業種 60.2 8.9 144.6 5.6 -6.5

　加工業種 34.0 3.2 94.4 -1.2 -0.9
非製造業 34.1 3.2 33.1 35.1 0.5
全産業 38.5 4.3 69.8 14.0 -1.4

中堅企業 製造業 28.1 3.2 87.3 -7.4 -0.6
非製造業 21.9 3.8 73.6 -0.9 3.7
全産業 24.2 3.6 79.3 -3.2 2.1

中小企業 製造業 37.1 4.2 114.3 -0.4 -4.9
非製造業 10.3 3.0 45.5 -7.5 0.0
全産業 16.8 3.4 61.8 -5.7 -1.4

全規模 製造業 39.7 4.8 107.8 -0.4 -2.8
非製造業 25.3 3.3 41.3 13.3 1.0
全産業 32.0 4.0 69.8 6.6 -0.9

（注）修正率は前回調査（対象見直し後の新ベース）との対比。  
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（図表８） 経常利益計画（全規模・全産業）

16年度

17年度
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22年度

（対前年比、％）

（注）21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」  

 

 

５.設備投資･雇用：設備投資計画の下方修正は大きめ、人手不足感が強まる 

生産・営業用設備判断 DI（「過剰」－「不足」）は、全規模全産業で前回から横ばいの 0となった。

設備の過不足感はみられない。 

一方、雇用人員判断 DI（「過剰」－「不足」）は、全規模全産業で前回から 2ポイント低下の▲24

となった。オミクロン株の拡大などを受けて企業活動は停滞したものの、休職活動も停滞したとみ

られ、企業の人手不足はさらに強まった。 

上記の結果、需給ギャップの代理変数とされる「短観加重平均 DI」（設備・雇用の各 DI を加重

平均して算出）は前回から 1.3ポイント低下の▲15.2となり、不足超過度合いが強まった。 

 

先行きの見通し（全規模全産業）は、設備判断 DI、雇用判断 DI ともに 2 ポイントの低下が示さ

れており、それぞれ不足感が強まることが見込まれている。この結果、「短観加重平均 DI」も▲17.2

と 2.0ポイント低下する見込みとなっている。 
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雇用人員判断

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（「過剰」-「不足」）

（年）

先行き

（図表９） 生産・営業用設備判断と雇用人員判断DI(全規模・全産業）
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（「過剰」-「不足」、％ポイント）

先行き

（年）（注１）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（注２）短観加重平均ＤＩは生産・営業用設備判断DIと雇用人員判断ＤＩを資本・労働分配率（2000-20年度平均）で加重平均したもの
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（図表10） 短観加重平均ＤＩ

 

 

2021 年度の設備投資計画（全規模全産業）は、前年度比 4.6％増（前回調査時点は同 8.0％増）

と前回調査から下方修正された。 

例年、3 月調査（実績見込み）では、中小企業で計画が具体化してくることによって上方修正さ

れる反面、大企業で下方修正が入ることで、全体としては若干下方修正される傾向がある。しかし、

今回はコロナの感染再拡大や供給制約、原材料高による建設コストの増加などを受けて、設備投資

を一旦見合わせたり、先送りしたりする動きが強まったとみられ、例年よりもかなり大きめの下方

修正が入った。 

 

また、今回から新たに調査・公表された 2022 年度の設備投資計画（全規模全産業）は、2021 年

度見込み比で 0.8％増となった。例年 3 月調査の段階では翌年度計画がまだ固まっていないことか

ら前年割れとなる傾向が強いものの、昨年度 3月調査に続いて、前年比で小幅なプラスの伸びが示

された。企業収益の持ち直しが一定の追い風になっている一方で、既述の通り、2021年度からの先

送り分が計上されたことで嵩上げされた面もあると推測される。事業環境の先行き不透明感も強い

ことから、企業の設備投資マインドが大きく改善しているわけではないとみられる。 

 

なお、2021 年度設備投資計画（全規模全産業で前年比 4.6％増）は市場予想（QUICK 集計 6.4％

増、当社予想は 7.1％増）を下回る結果であった。一方、2022年度計画（全規模全産業で前年比 0.8％

増）は市場予想（QUICK 集計 1.0％減、当社予想は 0.3％増）を上回っている。 

 

2021 年度のソフトウェア投資額（全規模全産業）は前回から下方修正されたものの、前年度比

8.8％増と大幅な増額計画が維持されている。また、今回から新たに調査・公表された 2022年度の

計画（全規模全産業）も 2021年度比 7.4％増と高い伸びが示されている。企業において、オンライ

ン需要への対応や業務の IT 化といったデジタル化が加速している結果とみられ、前向きな動きと

言える。 
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　　　　　　（図表１１）　設備投資計画とソフトウェア投資計画

設備投資計画 ソフトウェア投資計画
2021年度 2022年度 2021年度 2022年度
（見込み） （計画） （見込み） （計画）

修正率 修正率

大企業 製造業 7.9 -3.6 8.4 7.3 -8.5 9.5

非製造業 4.7 -4.2 -1.6 8.3 -3.9 3.4

全産業 5.9 -4.0 2.2 7.9 -5.7 5.7

中小企業 製造業 7.0 -2.3 -1.0 32.4 -14.1 23.6

非製造業 3.0 2.3 -16.9 24.9 1.5 -1.4
全産業 4.3 0.7 -11.4 26.9 -3.4 5.6

全規模 製造業 7.6 -3.6 9.0 9.4 -8.9 11.2

非製造業 2.9 -2.9 -4.0 8.5 -3.3 5.5
全産業 4.6 -3.2 0.8 8.8 -5.3 7.4

（注1）設備投資は含む土地投資額（リース会計対応ベース）。

（注2）修正率は前回調査（対象見直し後の新ベース）との対比。  
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（図表１２） 設備投資計画（全規模・全産業）

17年度（旧）

17年度（新）

18年度

19年度

20年度

21年度(旧)

21年度(新）

22年度

（前年比、％）

（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（注）リース会計対応ベース。21年度分12月調査は新旧併記、実績見込み以降は新ベース、22年度分は新ベース
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（図表１３） 設備投資計画（大企業・全産業）

17年度（旧）

17年度(新)

18年度

19年度

20年度

21年度(旧)

21年度(新）

22年度

（前年比、％）

（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（注）リース会計対応ベース。21年度分は12月調査は新旧併記、実績見込み以降は新ベース、22年度分は新ベース

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

６.企業金融：中小企業の資金繰りはじわりと悪化 

企業の資金繰り判断 DI（「楽である」－「苦しい」）は大企業が 15 で前回から 1ポイント低下、

中小企業が 6 で前回比 2 ポイントの低下となった。中小企業は前回に続いて DI が低下している。

DIの水準はコロナ流行後の最悪期よりも依然として高い水準にあるものの、売上が完全に戻ってい

ないなかでコロナ禍後に借り入れた資金の返済が徐々に始まっていることが影響したとみられる。 
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（前年比：％） （図表14）ソフトウェア投資計画（全規模・全産業）
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21年度(新）

22年度

（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（注）21年度分12月調査は新旧併記、実績見込み以降は新ベース、22年度分は新ベース
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業種別の状況は未公表（明日公表の調査全容に掲載）だが、対面サービス業の資金繰りは依然と

して相当厳しい状況が続いていると見込まれるだけに、詳細を目配りしたうえでの細やかな政策対

応が求められる。 

 

企業サイドから見た金融機関の貸出態度判断 DI（「緩い」－「厳しい」）は、大企業が 16 で前回

から 2 ポイント低下、中小企業が 17 で前回から 1 ポイント低下している。依然として大幅なプラ

ス圏（「緩い」が優勢）を維持しているものの、中小企業では一昨年末以降、緩やかに低下してき

ている。 
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（図表15）資金繰り判断DI（全産業）

大企業・全産業

中小企業・全産業

（「楽である」-「苦しい」）

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（年）
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（図表16） 金融機関の貸出態度判断ＤＩ（全産業）

大企業・全産業

中小企業・全産業

（注）シャドーは景気後退期間、21年12月調査以降は調査対象見直し後の新ベース
（資料）日本銀行「全国企業短期経済観測調査」

（年）

（「緩い」-「厳しい」）
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