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地域別にみるコロナ禍からの回復状況

産業・地域調査本部

2021年度DBJ設備投資計画調査の概略とポイント
マクロ面から見込まれる設備投資の持ち直し

コロナ下の人口変動と国内労働供給
コロナ後に一層求められる労働の質向上
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＊本資料は原則として6月20日までに発表された
経済指標に基づいて作成しています。
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• 日本経済は、感染影響が縮小する中で消費や設備投資など内需を中心に回復が続いている。新型コロ

ナウイルスの感染症法上の位置付けが5類に引き下げられ、経済活動の正常化が一段と進む中、先行

きも潜在成長率を上回るペースで回復することが見込まれている。

• 一方、回復状況には地域差がみられる。製造業の生産は、外需回復やIT特需によって非製造業に先行

して回復したが、地域間では製造業の業種ウエートの違いなどにより回復の差が生じた。また、遅れて持

ち直す非製造業では全地域で一様に持ち直しており、地域間の差は比較的小さい。

• 今後はインバウンドやサービス消費のほか、部品不足の影響が残る自動車産業のウエートが大きい地

域での回復進展が期待されるが、コロナ禍を経て地方を中心に百貨店の閉店が相次いだほか、人手不

足が一部地域で特に強まっており、今後も回復に差が生じる可能性には留意が必要となる。

要旨

地域別にみるコロナ禍からの回復状況

経済調査室 和田 耕治、佐藤 正和

日本経済は、感染影響が縮小する中で消費や

設備投資など内需を中心に回復が続いている。

2023年5月8日をもって新型コロナウイルスの感染

症法上の位置付けが5類に引き下げられ、今後は

経済活動の正常化が一段と進み、潜在成長率を

上回るペースで回復することが見込まれている。

一方、地域別に生産や雇用、消費などをみると、

回復状況や要因には地域差がみられる。本稿では、

地域別にマクロ経済指標を確認した上で、コロナ

禍からの回復の現状と先行きについて、地域ごと

に整理する。

1.日本経済はコロナ前をほぼ回復したが、地域別

ではばらつきがみられる

日本経済は足元で輸出などが伸び悩むものの、

感染影響が縮小する中で持ち直し、コロナ前の水

準をほぼ回復した。今後もサービス消費やインバウ

ンドなどが持ち直し、回復が続くとみられる（図表1-

1）。

全国の財務（支）局長が集まって各地域の経済

現状判断
 物価上昇や供給制約などの影響がみられる

ものの、緩やかに持ち直している

生産

 部品不足による影響は徐々に薄れてきてお
り、稼働率が上昇（輸送機械、東海）

 自動車向けなどのパワー半導体の需要は
堅調に推移（電子部品・デバイス、東北）

雇用
 地域に若者が少ないことから人手不足が継

続している（観光協会、北陸ほか）

消費

 全国旅行支援により県外客を中心に好調を
維持（宿泊、九州ほか）

 人出の増加が顕著であり、それに伴い客数
も大きく増加しており売上は好調（スーパー、
関東ほか）

先行き判断
 ウィズコロナの下で、各種政策の効果もあっ

て、景気が持ち直していくことが期待される

図表1-2 全国財務局長会議 経済情勢報告（23年4月）

（備考）財務省（備考）内閣府

図表1-1 実質GDPと主な需要項目
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情勢などを報告する全国財務局長会議では、23年

4月の現状判断において、物価上昇や供給制約は

あるものの、緩やかに持ち直していると総括した。

一方、生産や雇用、消費では、地域間で持ち直し

の状況やその原因にばらつきがみられる（図表1-2）。

2.製造業は非製造業より先行回復も、地域間に違

いがみられる

全国の全産業の業況をみると、売上高、経常利

益ともに20年に大きく落ち込んだ後に持ち直しが続

き、コロナ前の水準を回復した。製造業では、経常

利益が外需の回復やIT特需などで非製造業に先

行してコロナ前の水準を回復したが、22年は原燃

料高や外需減速、円高などで回復ペースが鈍化し

た（図表2-1）。

製造業の回復状況を地域別にみると、業況判断

は全ての地域で持ち直している。地域別の鉱工業

生産は20年に大きく落ち込んだが、東北は落ち込

みが小ぶりだったうえ、早くにコロナ前の水準を回

復した。コロナ禍のIT特需を受けてウエートの高い

電気機械を中心に急回復しており、九州でも同様

の傾向がみられる。また、関東や中国では22年に

内外で機械投資が増加したことなどを受け、一般機

械を中心に持ち直しが続いた。一方、半導体など

の供給制約を背景に輸送用機械が停滞しており、

特にウエートの高い東海は製造業の持ち直しが遅

れている。また、北海道は鉄鋼、近畿と四国は電気

機械などで減産がみられた（図表2-2）。

3.非製造業はサービス業などで持ち直しが遅れる

非製造業の業況はサービス消費やインバウンド

が回復する中で製造業に遅れて持ち直した（図表

2-1）。業況判断からみると、全ての地域で持ち直し

ており、地域間の差は小さい。コロナ禍で大きく落

ち込んだ宿泊をみると、外国人宿泊者数は、22年

10月に水際対策が緩和されて以降、回復が続き、

23年3月には関東でコロナ前の水準を上回り、北海

道や近畿でも8割以上に戻った。新型コロナの感染

症法上の位置付けが5類に変更された5月以降も、

水際対策がさらに緩和されたことで、インバウンド消

費の持ち直しが期待される（図表3-1）。

一方、外国人観光客の国・地域別の消費額をみ

ると、関東や東海、近畿などの大都市は中国人観

光客への依存度が高い。今後水際対策が緩和され

て中国人観光客が戻ってきた場合、こうした大都市

圏を中心にインバウンド消費の回復が加速する可

能性がある（図表3-2）。

4.各地域とも雇用は総じて改善、東北や中国、九

州は人手不足感が強い

景気が回復基調となる中、失業率も全体では改

善している。21年にかけてはサービス産業のウエー

図表2-1 売上高、経常利益（2019年～22年)

（備考）財務省

（2019年＝100）

（暦年）
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図表2-2 鉱工業生産（2019年～22年）

（備考）経済産業省

（暦年）
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完全失業率

トの高い三大都市圏や北海道などの地域では小幅

な上昇が続いたが、22年に入ると、景気回復により

各地域とも改善した（図表4-1）。

コロナ禍で落ち込んだ就業者数は、22年に入り

関東や東海、近畿で増加したが、地方圏では総じ

て減少が続いている。東北や中国、九州では、失

業率が低下して人手不足感が強まっており、労働

者の他地域への流出などが生じた可能性がある

（図表4-2）。今後も景気の回復基調が続く中、大都

市圏と比較して地方圏で人手不足感は強い状況

が続くとみられる。

5.消費は大都市圏を中心に回復

消費のコロナ禍からの回復は、先行回復した財

消費が足元でやや伸び悩む一方、サービス消費

はインバウンドとともに持ち直しが続いている。

地域別の財消費をみると、主に生活必需品を扱

うスーパーは、巣ごもり需要を受けて全国的に販売

額が増加し、足元では物価上昇も加わって高止ま

りしている。一方、百貨店は、感染下で低迷し、地

方では閉店が相次いでいるが、財消費への振替需

要もあり、富裕層の多い関東や近畿、東海などの

大都市圏では、回復が進んでいる（図表5-1）。

サービス消費をみると、宿泊は感染影響の縮小

や全国旅行支援などの政策支援もあり、22年に全

国的に大きく改善した。

関東から近畿、九州の回復が早いほか、道内観

光客の増加により北海道がコロナ前を上回り増加

した。外食は各地域とも22年に上向いた（図表5-2）。

今後も消費はサービス消費をけん引役に回復して
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図表4-1 失業率（2019年～22年） 図表4-2 就業者数（2019年～22年）
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図表3-2 外国人観光客の国・地域別消費額（2019年）

（備考）1. 観光庁 2. 季節調整は日本政策投資銀行

図表3-1 延べ外国人宿泊者数（2023年3月）

その他
豪州
米国
香港
台湾
韓国
中国

（24）
（7） （33） （7） （54） （46） （17） （10）（6）

（備考）1. 観光庁、政府観光局（JNTO） 2. （ ）内は中国人比率
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いくことが見込まれる。

6.先行き：出遅れた分野・地域の回復が期待され

るが、地域間で差が生じる可能性も

コロナ禍からの持ち直しは各地で確認されるが、

地域でややばらつきもみられる。製造業は電気機

械のウエートが高い東北などで回復が進むが、輸

送用機械のウエートの高い東海は持ち直しが遅い。

観光業は関東や近畿、北海道などで先行して持ち

直しており、地方圏はインバウンドの出遅れにより、

総じて戻りが遅い。

今後はインバウンドやサービス消費のほか、出遅

れた地域での回復進展が期待される。製造業は米

国などの外需減速の懸念はあるものの、部品不足

の緩和により輸送用機械のウエートの大きい東海

などの持ち直しが期待される。また、観光業は中国

人観光客の戻り次第で、さらに持ち直す可能性も

ある。

他方、コロナ禍を経て地方を中心に百貨店の閉

店が相次いだほか、人手不足が一部地域で特に

強まっており、今後も回復に差が生じる可能性には

留意が必要となる（図表6）。

企業
雇用

家計消費

製造業 観光業 財 サービス

現状 今後 現状 今後 現状 今後 現状 今後 現状 今後

大
都
市
圏
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光客でさら
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就業者数
増加 ひっ迫感

が和らぐ
スーパーは
回復

百貨店でも
持ち直しが
続く

宿泊は
持ち直し

東海 輸送用機械

近畿

地
方
圏

北海道

インバウンド
で出遅れ

東北・中国
・九州では
ひっ迫感
が強い

回復

東北 半導体 出遅れ

北陸

中国 出遅れ

四国 出遅れ

九州 半導体

図表6 コロナ禍における地域経済の現状と先行き

（備考）1. 日本政策投資銀行作成 2.現状の背景色の赤はコロナ前の水準を回復、青は下回る 3. 赤は好調の要因
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2023年6月 2023年7月

日本 消費などの内需中心に回復 消費などの内需中心に回復

設備投資 持ち直し 持ち直し

公共投資 持ち直し 持ち直し

住宅 横ばい 横ばい

消費 回復 回復

輸出 弱含み 弱含み

輸入 弱含み 弱含み

生産 緩やかに持ち直し 緩やかに持ち直し

雇用 改善 改善

消費者物価 伸びが拡大 伸びが拡大

米国 インフレや利上げにより減速 インフレや利上げにより減速

欧州 緩やかに回復 緩やかに回復

中国
感染急拡大後の混乱が一服し
持ち直し

感染急拡大後の混乱が一服し
持ち直し

（備考）上方修正の場合は赤字、下方修正の場合は青字で表記

今月の景気判断
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消費などの内需中心に

回復が続いている

設備投資は過去最高

水準へ

日本経済は消費などの内需中心に

回復が続いている。2023年1～3月

期の成長率は、2次速報で当初の前

期比年率1.6％から2.7％に上方修

正された。前期に減速していた在庫

投資が持ち直す姿に修正されたため

だが、これは一過性の変動である。

輸出は引き続き海外経済とともに減

速の懸念があるが、消費や設備投

資はコロナ禍からの回復が続き、今

後も0.5％程度とされる潜在成長率

を上回るペースで回復が続くとみら

れている。

実質GDP成長率

日 本 経 済

今 月 の 論 点済

（備考）1. 内閣府 2. 見通しはDBJ集計

形態別の設備投資指数

知財投資は安定も

依然拡大余地は大きい

けん引役の一角を占める設備投資は景気感応度が高く、過去には外需減速で慎重

化し、失速することも多かった。しかし、現在はコロナ後の繰越需要が残るほか、デジ

タル化や脱炭素などの中長期的な取り組みにより堅調が続くと期待されている。名目

設備投資額は、バブル期91年の106兆円をピークに減少したが、アベノミクス下で増

加し、コロナを挟んで23年初には100兆円に迫った。今後は過去最高の更新や、経

団連が掲げた27年度115兆円目標の達成も視野に入る。なお、物価変動を除き、性

能向上を加味した実質値は既にバブル期の水準を更新している。

設備投資の対GDP比についても、高度成長期やバブル期の20％超からは構造的に

低下したとみられるものの、この10年は緩やかに上昇している。形態別の内訳では、

ソフトウェアや研究開発などの知財投資は景気変動の影響を比較的受けにくく、とく

にソフトウェアは2000年代前半に大きく増加した。ただし、知的財産の割合は米国の

40％に対して日本は25％ほどにとどまる。人的投資とともに知財投資は依然拡大の

余地があり、長期的に日本経済の成長ポテンシャルを高めるものと考えられる。

設備投資の水準と対GDP比率

（備考）1. 内閣府 2. DBJにて接続 （備考）1. 内閣府 2. 22年はDBJにて試算
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2021 2022 2023 2024～

来年にかけての世界経済は、緩やかな減速を経て再び持ち直すとみられる。80年代

以来のインフレと利上げは、ラグを伴って米欧経済の逆風となるが、景気の調整が深

まるような投資、在庫などの実体面の過熱は限られている。インフレも徐々に和らいで

おり、米欧経済が景気後退を回避するのが標準シナリオとなる。

その後は、インフレ収束・利下げを契機に米欧景気は持ち直しに転じる。金融危機後

のようにストック調整により停滞が長引くことはないが、落ち込みが小さいだけに回復

ペースも緩やかにとどまる。また、回復が加速するような政策支援や投資ブームなど

のけん引役も現状見当たらないことも、緩やかな回復を見込む一因となる。

先行き最大のリスクは、米中対立の激化である。両国の対話も進められているが、軍

事衝突の懸念もみられるほか（右図①）、世界経済の分断が進めば、グローバルサプ

ライチェーンや投資の制約となり、短期的にも不透明感により需要が委縮する（②）。

一方、利上げ打ち止めが視野に入る中で、新興国の資金流出リスクは低下し（⑤）、ゼ

ロコロナ政策が明けた中国も、急回復期待は外れたものの、需給両面で世界に悪影

響を及ぼす可能性は低下した（⑥）。

しかしながら、米欧のインフレ（③）はエネルギー・食品などで低下するものの、国内の

値上げや賃上げによってコアインフレが高止まりする可能性があり、政策金利の高止

まりとともに、金融問題を伴って景気悪化のリスクを高める。このうち、価格転嫁の遅

日 本 経 済

［産業調査部長 宮永 径］

世界経済は減速するが

景気後退は回避

②需要超過
拡大

利上げで
・景気減速
・金融不安定化

景気持ち直しへ

③インフレ
抑制に向け
利上げ

①供給制約
や投資停滞
で低迷

景気刺激
などで

コロナ前
を回復

潜在
GDP

インフレ収束で
利下げ

景気悪化は
深まるか？

どのように
回復するか

世界経済のリスクは

米中対立やインフレ再燃

論点 要因

景気悪化は
深まるか

 国際市況低下によるインフレ鈍化
 投資、在庫などの過剰は限定的
 米国の利上げ影響が依然不透明
 コア物価が高止まり、追加利上げも

どのように
回復するか

 インフレ鈍化、利下げが契機
 落ち込み＝回復余地は小さい
 IT、金融の調整が一部にある
 新たな成長テーマが現状不在

大規模災害

小 発生確率 大

大

イ
ン
パ
ク
ト

小

1

2
3

4

7

ウクライナ
危機の悪化

中国経済
の調整

米欧の
高インフレ継続

米中対立
の激化

新興国の
資金流出 地政学

リスク

世界経済の
デカップリング

6 5

7 8

世界経済のリスク

今後の世界経済のイメージと論点

（備考）DBJ作成 （備考）DBJ作成

れや、労働需給の産業間ミスマッチなどの要因は徐々に

解消するとみられるが、中長期的には、日本などで人口

減による人手不足が恒常化するほか、米中分断は鉱物

資源などの供給制約をもたらすとともに、制約を前提とす

るサプライチェーンの再編によって生産コストが上昇し、

成長力低下を伴うスタグフレーション色が強まるリスクも

ある。インフレ動向は国内外で引き続き重要な論点と

なっている。

インフレは短期だけでなく

長期の分断にも起因

インフレ収束・利下げで

24年は持ち直しへ
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿日 本 経 済

 主 要 指 標済
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿日 本 経 済
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げ渋っている。22年の賃金の高い伸びの背景には、人手不足の中、より高い賃金を求

めて転職活動が活発化し、転職者中心に賃金が急上昇したことがあげられるが、この

ところは、転職者の賃金上昇率は鈍化している。一方、非転職者を含む全体の賃金は

依然として高い伸びが続いており、市場の期待ほど順調にインフレが鈍化しない可能

性もある。この場合、高金利が長期化し、低成長の長期化が懸念される。

1.3

-10

-5

0

5

10

15

1-3
2021

7-9 1-3
22

7-9 1-3
23

住宅投資 政府支出
輸出 輸入

（前期比年率、％）

（四半期）

インフレや利上げにより

減速している

FRBは金利見通しを
引き上げ

転職者の賃金は鈍化も、
全体は高止まり

（備考）米商務省

今 月 の 論 点済

米 国 経 済

実質GDP成長率

（備考）アトランタ連銀

金利見通し

賃金

2023年1～3月期の実質GDP（改定値）

は、前期比年率1.3％増加した。在庫投

資が減少したものの、引き続きサービス

消費が好調だったほか、寒波の反動や

供給制約の緩和などにより財消費も増加

した。一方、22年以降のインフレや利上

げにより、住宅や設備投資で弱い動きが

続いており、消費を含む全体の景気は、

コロナ後の急回復を経て、基調としては

減速している。

6月のFOMCは、22年3月のゼロ金利解

除以降、11会合ぶりに政策金利を据え置

いた。パウエル議長は、金利の据え置き

について、利上げの到達点に近づく中で

ペースが緩やかになっていく過程におけ

る措置である、と説明した。雇用や消費

が堅調な中、物価を抑制するためにはま

だ引き締めが必要であると指摘し、今後

の追加利上げの可能性を強調した。同時

に公表された経済見通しでは、23年末の

失業率を下方修正、物価を上方修正し、

適切な政策金利の想定水準を引き上げ、

年内に2回分（計0.5％）の追加利上げが

示唆された。これを受け、市場でも年内

の追加利上げが織り込まれ、年内の利下

げ観測も後退した。ただし、利上げ幅は1

回あたり0.25％との見方が優勢であるほ

か、24年以降については、FRBの想定よ

りもインフレが早期に落ち着くとの期待な

どから、利下げペースは速いと見込まれ

ている。

インフレ率は鈍化基調にあるものの、コア

物価は、賃金の高い伸びなどを背景に下

設備投資 個人消費

（備考）1. FRB、Bloomberg 2. FRB見通しは暦年末
3. FRB見通しの実線は6月、破線は3月
4. 市場見通しは、6/20時点

在庫投資
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［経済調査室エコノミスト 石川 亮］
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿米 国 経 済

 主 要 指 標済
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿米 国 経 済
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（四半期）2021

EUの2023年1～3月期実質GDP（確定

値）は、前期比年率0.4％増加し、緩や

かな増加となった。輸入が減少したほか、

ガスや部品の不足が緩和して、投資と輸

出が増加したが、高インフレの中、消費

は振るわなかった。また、ユーロ圏では

ドイツを中心に2期連続のマイナスとなっ

た。ただし、インフレ率は緩やかに低下し

ており、今後は1％程度の成長率が続き、

24年以降は回復ペースが潜在成長率と

される1％台半ばに高まるとみられる。

民間消費をみると、コロナ禍で大きく落

ち込んだサービス消費は、行動規制の

緩和に伴い緩やかに持ち直し、22年半

ば以降は物価高などにより横ばいとなっ

たが、底堅く推移している。一方、財消

費は22年以降、高インフレによる実質所

得の減少やコロナ禍で拡大した巣ごもり

需要が縮小したことなどにより、弱い動

きとなっている。

企業の景況感を示す購買担当者景気指

数（PMI）をみると、製造業では内外需の

弱さやガス不足懸念により、22年秋に好

不況の目安とされる50を下回り、大きく

落ち込んだ。その後、暖冬によるガス不

足の緩和によりやや改善したが、足元で

は需要の弱さが続く中、再び低下してい

る。一方、サービス産業では回復継続へ

の期待から、改善基調が続き、両者の

景況感の違いが広がっている。

消費者物価の伸びは昨年秋をピークに

鈍化しており、緩やかに低下すると見込

まれる。今後は弱い動きが続く財消費が

下げ止まるほか、サービス消費の繰り越

し需要もあり、先行きの消費は緩やかな

回復に向かうとみられる。

［経済調査室エコノミスト 岳 梁］

EU実質GDP成長率

（備考）Eurostat

今 月 の 論 点済

緩やかに回復している

欧 州 経 済

サービス消費に比べて
財消費は弱い動き

購買担当者景気指数（PMI）

（備考）Refinitiv Datastream

実質民間消費

インフレの低下に伴い、
緩やかな回復に向かう

製造業の景況感は
低下基調
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿欧 州 経 済

 主 要 指 標済
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［経済調査室エコノミスト 米谷 友利］

（備考）中国国家統計局

資金流出・円安が続くも

追加対策は小幅か

生産は23年に入って

「国進民退」の動き

ドル元レートと資本フロー

実質GDP

今 月 の 論 点済
感染急拡大後の混乱が

一服し持ち直し

中 国 経 済

（備考）1. 中国国家統計局
（備考）2. 1、2月はDBJ試算

2023年1～3月期の実質GDP成長率は、前年

比で4.5％増、季節調整済み前期比で2.2％増

となり、ゼロコロナ政策下での厳しい活動制限

や感染拡大で減速した22年末から持ち直した。

5月の経済指標は、小売売上高が市場予想を

下回ったほか、不動産投資も落ち込みが深ま

るなど4月に続き弱めの結果となり、景気減速

への懸念が強まった。なお、足元では感染が

再び広がるが、地下鉄乗客数の大幅な減少は

みられず、サービスを中心とした景気持ち直し

への影響は限られるとみられる。

鉱工業生産の伸びも23年に入って力強さを欠

くが、運営主体別にみると、国有企業は大きく

増加する一方、民営企業は伸びの鈍化が続く

など、「国進民退」とも言える動きがみられる。

この背景には、政府の支援もあってエネル

ギーやインフラ関連事業などを担う国有企業

の活動が活発化する一方、民営企業は、内外

需双方の伸び悩みに加え、業種別ではスマー

トフォンや半導体などハイテク関連の在庫調整

圧力が強いことなどがあるとみられる。相対的

に雇用吸収力が小さく、ROAが低い国有企業

に依存した景気回復は、上昇を続ける若年層

失業率への対処や生産性向上の観点でも望

ましくない。

23年の世界経済を支えると期待された中国の

景気への失望感は、金融市場にも表れている。

23年に入って主要経済指標が予想を下回るこ

とも多く、債券市場からの資金流出が顕著な

ほか株式市場も軟調であり、日本株への資産

入れ替えが進んだとの見方もある。また元安も

進み、人民銀は「大幅な変動を断固抑制する」

とけん制したものの、足元では10年以降の下

限に近い1㌦7.1元台に下落した。市場は経済

対策の拡充を催促するものの、23年の成長目

標は5％と低めに設定されており、追加対策は

小幅にとどまると見込まれる。 （備考）IIF、Refinitiv Datastream

国有・民営企業の鉱工業生産
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿中 国 経 済

 主 要 指 標済
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿
新 興 国 経 済

新興国は3ヵ月毎の取り上げ
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿新 興 国 経 済
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿
マーケット動向
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿
産業動向
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿産 業 動 向
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DBJ Monthly Overview　2023/7･8 29
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＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿＿産 業 動 向
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2022
23/4

2022
23/4

世界計 3.4 2.9 2.8 3.1 3.0 8.7 6.6 7.0 4.3 4.9 3.1 3.3 2.2 2.7 2.9

先進国・地域 [42.0] 2.7 1.2 1.3 1.4 1.4 7.3 4.6 4.7 2.6 2.6 2.8 3.0 0.8 1.4 1.4

日本 [3.8] 1.1 1.8 1.3 0.9 1.0 2.5 - 2.7 - 2.2 1.6 1.0 1.8 1.3 1.1

米国 [15.7] 2.1 1.4 1.6 1.0 1.1 8.0 - 4.5 - 2.3 1.8 2.1 0.5 1.6 1.0

カナダ [1.4] 3.4 1.5 1.5 1.5 1.5 6.8 - 3.9 - 2.4 3.2 3.4 1.0 1.4 1.4

英国 [2.3] 4.0 ▲0.6 ▲0.3 0.9 1.0 9.1 - 6.8 - 3.0 4.4 4.1 ▲0.4 0.3 1.0

EU [14.8] 3.7 - 0.7 - 1.6 9.3 - 6.3 - 3.3 - - - - -

ドイツ [3.3] 1.8 0.1 ▲0.1 1.4 1.1 8.7 - 6.2 - 3.1 1.8 1.9 ▲0.3 ▲0.0 1.3

フランス [2.3] 2.6 0.7 0.7 1.6 1.3 5.9 - 5.0 - 2.5 2.6 2.5 0.6 0.8 1.3

イタリア [1.9] 3.7 0.6 0.7 0.9 0.8 8.7 - 4.5 - 2.6 3.7 3.8 0.2 1.2 1.0

オーストラリア [1.0] 3.7 1.6 1.6 1.7 1.7 6.6 - 5.3 - 3.2 4.0 3.6 1.9 1.8 1.4

ニュージーランド [0.2] 2.4 - 1.1 - 0.8 7.2 - 5.5 - 2.6 2.1 2.2 1.0 1.0 1.2

香港 [0.3] ▲3.5 - 3.5 - 3.1 1.9 - 2.3 - 2.4 - - - - -

シンガポール [0.4] 3.6 - 1.5 - 2.1 6.1 - 5.8 - 3.5 - - - - -

台湾 [1.0] 2.5 - 2.1 - 2.6 2.9 - 1.9 - 1.7 - - - - -

韓国 [1.7] 2.6 1.7 1.5 2.6 2.4 5.1 - 3.5 - 2.3 2.7 2.6 1.8 1.5 2.1

新興市場国と発展途上国 [58.0] 4.0 4.0 3.9 4.2 4.2 9.8 8.1 8.6 5.5 6.5 - - - - -

アジア [32.5] 4.4 5.3 5.3 5.2 5.1 3.8 - 3.4 - 3.0 - - - - -

中国 [18.6] 3.0 5.2 5.2 4.5 4.5 1.9 - 2.0 - 2.2 3.3 3.0 4.6 5.4 5.1

マレーシア [0.7] 8.7 4.4 4.5 4.9 4.5 3.4 - 2.9 - 3.1 - - - - -

タイ [0.9] 2.6 3.7 3.4 3.6 3.6 6.1 - 2.8 - 2.0 - - - - -

フィリピン [0.7] 7.6 5.0 6.0 6.0 5.8 5.8 - 6.3 - 3.2 - - - - -

インドネシア [2.4] 5.3 4.8 5.0 5.1 5.1 4.2 - 4.4 - 3.0 5.3 5.3 4.7 4.7 5.1

ベトナム [0.8] 8.0 - 5.8 - 6.9 3.2 - 5.0 - 4.3 - - - - -

ブルネイ [0.0] ▲1.5 - 3.3 - 3.5 3.7 - 2.0 - 1.5 - - - - -

カンボジア [0.1] 5.0 - 5.8 - 6.2 5.3 - 3.0 - 3.0 - - - - -

ラオス [0.0] 2.3 - 4.0 - 4.0 23.0 - 15.1 - 3.5 - - - - -

ミャンマー [0.2] 2.0 - 2.6 - 2.6 16.2 - 14.2 - 7.8 - - - - -

インド [7.0] 6.8 6.1 5.9 6.8 6.3 6.7 - 4.9 - 4.4 6.6 7.2 5.7 6.0 7.0

バングラデシュ [0.8] 7.1 - 5.5 - 6.5 6.1 - 8.6 - 6.5 - - - - -

中東･中央アジア [7.4] 5.3 3.2 2.9 3.7 3.5 14.3 - 15.9 - 12.0 - - - - -

パキスタン [0.9] 6.0 2.0 0.5 4.4 3.5 12.1 - 27.1 - 21.9 - - - - -

サウジアラビア [1.2] 8.7 2.6 3.1 3.4 3.1 2.5 - 2.8 - 2.3 - - - - -

イラン [1.0] 2.5 2.0 2.0 2.0 2.0 49.0 - 42.5 - 30.0 - - - - -

エジプト [1.0] 6.6 4.0 3.7 5.3 5.0 8.5 - 21.6 - 18.0 - - - - -

ヨーロッパ [7.8] 0.8 1.5 1.2 2.6 2.5 27.9 - 19.7 - 13.2 - - - - -

トルコ [2.0] 5.6 3.0 2.7 3.0 3.6 72.3 - 50.6 - 35.2 5.3 5.6 3.0 3.6 3.7

ロシア [3.1] ▲2.1 0.3 0.7 2.1 1.3 13.8 - 7.0 - 4.6 ▲3.9 ▲2.0 ▲5.6 ▲1.5 ▲0.4

ﾗﾃﾝｱﾒﾘｶ・ｶﾘﾌﾞ諸国 [7.3] 4.0 1.8 1.6 2.1 2.2 14.0 - 13.3 - 9.0 - - - - -

メキシコ [1.8] 3.1 1.7 1.8 1.6 1.6 7.9 - 6.3 - 3.9 2.5 3.1 1.6 2.6 2.1

アルゼンチン [0.7] 5.2 2.0 0.2 2.0 2.0 72.4 - 98.6 - 60.1 4.4 5.2 0.5 ▲1.6 1.1

ブラジル [2.3] 2.9 1.2 0.9 1.5 1.5 9.3 - 5.0 - 4.8 2.8 3.0 1.2 1.7 1.2

サハラ以南アフリカ [3.1] 3.9 3.8 3.6 4.1 4.2 14.5 - 14.0 - 10.5 - - - - -

南アフリカ [0.6] 2.0 1.2 0.1 1.3 1.8 6.9 - 5.8 - 4.8 1.7 2.0 1.1 0.3 1.0

ナイジェリア [0.8] 3.3 3.2 3.2 2.9 3.0 18.8 - 20.1 - 15.8 - - - - -

世 界 経 済 見 通 し

IMF予測 OECD予測

実質GDP成長率 消費者物価上昇率 実質GDP成長率

2023
 22/11   23/06

2024
23/06

[2021年構成比]
2023

23/1    23/4
2024

23/1    23/4
2023

23/1    23/4
2024

23/1    23/4
2022

22/11   23/06

（％）

（備考）1. IMF“World Economic Outlook”、OECD“Economic Outlook”

2. 構成比はIMF資料に基づく

経 済 見 通 し
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経 済 見 通 し

政府経済見通し/ESPフォーキャスト調査 （％）

日銀 経済・物価情勢の展望（2023/4）

日銀短観（全国企業） （％pt）

変化幅

　業況判断（良い－悪い） 全産業 ▲ 3

　生産・営業用設備（過剰－不足） 全産業 ▲ 4 ▲ 3

　雇用人員判断（過剰－不足） 全産業 ▲34 ▲ 2

　資金繰り（楽である－苦しい） 全産業

　金融機関貸出態度（緩い－厳しい） 全産業

　借入金利水準（上昇－低下） 全産業 23 10 

（前年度比、％）

修正率 修正幅

全産業 ‐

全産業 ‐

全産業 ‐

2 

全規模合計

全規模合計

売上・収益

1.1 

▲ 2.6

5.97 

2023/3調査

17 17 0 

6 15 

売上高経常利益率
（％、％ポイント）

6.21 0.00

売上高 8.1 0.4 

経常利益 7.9 0.4 

伸び率

▲31 ▲33 ▲32 ▲ 1

12 11 ▲ 1

7 

2022年度(計画) 2023年度（計画）

伸び率

13 

修正率 修正幅

6 1 5 ▲ 1

▲ 2 ▲ 3 ▲ 1 1 

（％）

2022/12調査 2023/3調査

最近 先行き 最近 先行き
変化幅

2023年度

国内総生産・実質 2.0 1.7 1.5 1.11 1.10 0.89

　民間最終消費支出 3.6 2.8 2.2 1.46 1.03 -

　民間住宅 ▲ 2.1 ▲ 4.0 1.1 0.22 0.41 -

　民間企業設備 2.2 4.3 5.0 2.18 2.06 -

　政府支出 ▲ 0.3 ▲ 0.1 ▲ 1.9 0.40 0.53 -

　財貨・サービスの輸出 2.5 4.7 2.4 0.24 2.27 -

　財貨・サービスの輸入 3.8 6.9 2.5 1.03 2.03 -

　内需寄与度 2.3 2.3 1.6 - - -

　外需寄与度 ▲ 0.3 ▲ 0.5 ▲ 0.1 - - -

国内総生産・名目 2.1 1.8 2.1 3.69 2.27 -

完全失業率 2.4 2.5 2.4 2.53 2.44 -

雇用者数 0.5 0.7 0.2 - - -

鉱工業生産指数 2.0 4.0 2.3 0.75 2.11 -

国内企業物価指数 9.8 8.2 1.4 - - -

消費者物価指数（総合） 2.6 3.0 1.7 - - -

 同上 　 （除く生鮮食品） - - - 2.59 1.62 1.40

GDPデフレーター 0.0 0.0 0.6 - - -

政府経済見通し

2022年度 2023年度

日本経済研究センター

ESPフォーキャスト調査
2024年度 2025年度

2023/62022/7 2023/1

（備考）内閣府「令和5年度の経済見通しと経済財政運営の基本的態度」（2023年1月23日閣議決定）、「令和4年度 内閣府年央試算」

（2022年7月25日）、日本経済研究センター「ESPフォーキャスト調査」（2023年6月15日）

（備考）1. 日本銀行「経済・物価情勢の展望」 2. （ ）は前回

（備考）日本銀行「第196回 全国企業短期経済観測調査」

国内総生産・実質

消費者物価指数（除く生鮮食品） 3.0（3.0～3.0） 1.7～2.0（1.6～1.8）

1.2～1.2（1.9～2.0） 1.1～1.5（1.5～1.9）

2022年度 2023年度 2024年度

1.0～1.3(0.9～1.3)

1.8～2.1(1.8～1.9)
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 経 済 見 通 し

設 備 投 資 計 画 調 査
（％）

2021年度 2022年度 2023年度

全 産 業 1,758 ▲ 3.8 26.8 ▲ 1.2  資本金10億円以上

2022/6 製 造 業 824 3.5 30.7 ▲ 8.3

非製造業 934 ▲ 7.2 24.8 3.3

全 産 業 1,814 ▲ 2.3 16.4 3.2  資本金10億円以上

日本銀行 2023/4 製 造 業 958 ▲ 0.5 17.8 5.8 

非製造業 856 ▲ 3.3 15.6 1.6  [短　観］

全 産 業 950 0.6 25.1 －  上場企業と資本金1億円

2022/10 製 造 業 525 5.4 28.2 － 以上の有力企業

非製造業 425 ▲ 5.6 20.6 －

全 産 業 3,813 － － 12.7  資本金10億円以上

2023/5 製 造 業 1,294 － － 21.7 

非製造業 2,519 － － 8.4 ［法人企業景気予測調査］

全 産 業 3,735 ▲ 8.7 10.9 ▲ 2.5  資本金1億円以上10億円未満

2022/6 製 造 業 1,452 ▲12.6 29.5 ▲10.4

非製造業 2,283 ▲ 5.9 ▲ 2.3 3.8

全 産 業 2,562 ▲ 2.3 3.9 9.7  資本金1億円以上10億円未満

日本銀行 2023/4 製 造 業 1,006 2.0 13.5 12.9 

非製造業 1,556 ▲ 4.6 ▲ 1.6 7.5  [短　観］

全 産 業 2,993 － － 11.3  資本金1億円以上10億円未満

2023/5 製 造 業 857 － － 13.4 

非製造業 2,136 － － 10.5 ［法人企業景気予測調査］

全 産 業 4,823 6.2 0.7 1.4  資本金2千万円以上1億円未満

日本銀行 2023/4 製 造 業 1,823 6.8 10.0 2.2 

非製造業 3,000 5.9 ▲ 4.2 1.0  [短　観］

全 産 業 4,236 － － ▲ 21.5  資本金1千万円以上1億円未満

2023/5 製 造 業 1,374 － － 7.0

非製造業 2,862 － － ▲ 29.8 ［法人企業景気予測調査］

日本政策
金融公庫

2022/9 製 造 業 6,601 3.7 19.7 －  従業員20人以上300人未満

日本銀行 2023/4 （上記の外数） 257 ▲16.2 9.4 23.9 ［短　観］

内閣府
財務省

2023/5 （上記の内数） － － － 36.6 ［法人企業景気予測調査］

地域別動向（日本政策投資銀行） （％）

1. 設備投資額前年度比は、国内、工事ベース（日本公庫は支払ベース）、土地を含み、ソフトウェアは含まず、
単体決算ベースで集計（日本経済新聞社は連結決算ベース）

2. 回答会社数は主業基準分類で、日本銀行については調査対象社数を記載
3. 内閣府・財務省の過年度分は実績値が公表されていない

金

融

中

堅

企

業

日本政策
投資銀行

内閣府
財務省

中

小

企

業

内閣府
財務省

調  査
時  点

業　種
回  答
会社数

備  考
（対象企業など）

大

企

業

日本政策
投資銀行

日本経済
新聞社

内閣府
財務省

設備投資額前年度比

北海道 東北
北関東
甲信

首都圏 北陸 東海 関西 中国 四国 九州

2021年度 ▲17.9 24.6 4.9 ▲ 5.1 ▲34.3 7.4 ▲ 4.7 ▲ 5.1 ▲ 0.3 11.9 

2022年度 21.7 36.7 51.6 40.0 25.5 15.0 26.9 31.0 7.5 14.3 
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2023年6月号 エネルギー危機が脱炭素先進国ドイツの製造業に及ぼす影響

初会合から読み取る植田日銀の政策運営

2023年5月号 人的投資はどのように効果をもたらすか

コロナ禍で米国の労働力はどこに消えたのか

次世代の生活・産業基盤となる都市のデジタルツイン

自動運転時代を見据えたサプライヤーの生き残り戦略

脱炭素社会に求められる低炭素型コンクリートの普及に向けて

2023年4月号 企業との対話にみる日本企業の課題 2023
～カーボンニュートラル・サプライチェーン強化・DX・人への投資～

サステナビリティを通じた金属産業の競争力強化

2023年3月号 2023年春闘は持続的な賃金上昇につながるか

コロナ禍で高まった輸入浸透度をどうみるか

暖冬で景気後退リスクが和らぐ欧州経済

2023年2月号 日銀サプライズ修正の背景と今後のシナリオ

40年ぶりの日本のインフレはどうなるか

2023年1月号 2040年に向けたデジタルヘルスの活用
～バーチャルホスピタルの実現へ～

DBJ Monthly Overview
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