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○景況感の改善続く 

 国内企業の景況感改善が続いている。直近

の日銀短観（３月調査）によれば、全規模・

全産業ベースの業況判断指数は昨年12月の８

から４ポイント改善して12となった。12月時

点での先行き見通しは６と小幅悪化が見込ま

れていたため、予想に反して景況感が改善し

たことになる。 

 

○消費増税の影響をにらんで先行きは悪化 

 一方で、先行きについては、11ポイント悪

化して１となっているが、これは消費増税後

の需要落ち込みを想定したものであろう。た

だ、前回消費税率引き上げ時（97年）の同じ

業況判断指数（全規模・全産業）の動きをみ

ると、97年３月は－４、先行きは－10となっ

ていたが、実際の同年６月の指数は－６と３

月対比で小幅の悪化にとどまっていた。こう

した経験からすれば、今回の調査で先行きの

景況感悪化が見込まれているからといって、

悲観視する必要はないように思われる。 

 

○地方の景況感も改善 

 この間、地方の景況感も改善が進んでいる。

日銀の主要支店が公表している地域別の業況

判断指数の動きを確認すると（第１表）、多く

の地域で３月値が昨年12月値及び昨年12月時

点の見通し値を上回った。もっとも先行きに

ついては、全国の指数同様消費増税後をにら

み、一転して慎重な見通しとなっている。 

 

 

 

○いざなみ景気時に比べて目立つ非製造業の

改善ぶり 

 ところで、今回の回復局面の特徴として、

前回いざなみ景気時に比べて地方の景況感改

善が顕著である点があげられる。リーマンシ

ョック前のピーク時においてさえも、地域に

よっては業況判断指数がプラス圏に達しなか

ったところも散見されたが、現局面において

はそうした地域を含めて全国的な景況感の改

善が目立っている。 

 ここで、各地域の景況感の改善度合いをい

ざなみ景気時と現局面で比較してみると、製

造業については前回と同程度の改善幅の地域

が多いのに対し、非製造業では、北海道、東
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（第１表）地域別業況判断指数の推移 
（ポイント） 

2013 2014  

９月 12月 ３月 ６月（予） 

全 産 業 10 15 14 (9) 1 

製 造 業 16 17 11 (10) －2 

北海道 

非製造業 8 14 14 (8) 1 

全 産 業 6 12 13 (8) 1 

製 造 業 1 7 4 (3) －3 

東 北 

非製造業 9 15 18 (11) 2 

全 産 業 4 9 17 (6) 5 

製 造 業 4 7 20 (9) 10 

北 陸 

非製造業 3 10 15 (4) 1 

全 産 業 6 10 16 (7) －2 

製 造 業 3 9 14 (6) －6 

東 海 

非製造業 9 12 17 (8) 3 

全 産 業 －2 2 8 (1) －2 

製 造 業 －4 4 9 (3) 0 

近 畿 

非製造業 －1 0 8 (-1) －4 

全 産 業 3 11 17 (8) 3 

製 造 業 4 11 17 (8) 4 

中 国 

非製造業 3 11 17 (9) 0 

全 産 業 －3 7 17 (4) －6 

製 造 業 －2 5 17 (2) －2 

四 国 

非製造業 －2 8 18 (4) －9 

全 産 業 7 11 18 (8) 2 

製 造 業 0 7 11 (5) 3 

九州・ 
沖縄 

非製造業 11 12 22 (10) 2 

（注１）14年３月データの（ ）内は前回調査時点の予測値 

（注２）日銀各支店の短観データより作成 
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北、中国、四国、九州・沖縄の各地域で前回

を大きく上回って景況感が改善していること

がわかる（第２表）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

○公共投資と住宅投資の増加が貢献 

 こうした非製造業の景況感改善の動きの背

景には、今回の景気回復における公共投資と

住宅投資の貢献があるものとみられる。 

 まず、地域別の公共投資の動きを内閣府の

データによりみると、北海道と東北において

高めの伸びが目立つ（第３表）。また、公共投

資を追加した場合の域内総生産の押し上げ効

果を地域間で比較するため、小規模な地域マ

クロ経済モデルを構築してシミュレーション

を行ってみると、北海道・東北地域は比較的

乗数が高いという結果が得られる（第１図）。 

 一方、中国、四国、九州・沖縄の各地域で

も非製造業の景況感改善幅が大きくなってい 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

るが、これらの地域ではいざなみ景気時に停

滞が続いた住宅投資が、今回の局面では高い

伸びを示していることも寄与していると考え

られる（前掲第３表）。 

 

○足元の政策効果はいずれ剥落、求められる

地域経済再生のための成長戦略 

 ただ、こうした回復の構図は持続的とは言

い難い。公共事業は補正予算の効果が剥落す

れば減少に転じる見込みであるし、東北地方

における住宅などの復興需要もいずれピーク

を迎えよう。地方経済が人口減少・少子高齢

化などを背景に中期的に収縮圧力にさらされ

ている可能性が高いことを考えれば、需要中

心の刺激策だけではなく、地域経済再生のた

めの成長戦略が求められているといえよう。 

（第２表）地域別短観における景気回復局面ご
との業況判断指数改善幅比較 

（ポイント、倍） 

  全産業 製造業 非製造業 

前回（ａ） 25 41 22 

今回（ｂ） 52 48 53 

北海道 
  
  ｂ／ａ（倍） 2.08 1.17 2.41 

前回（ａ） 47 76 30 

今回（ｂ） 64 67 61 

東 北 
  
  ｂ／ａ（倍） 1.36 0.88 2.03 

前回（ａ） 53 81 38 

今回（ｂ） 71 85 62 

北 陸 
  
  ｂ／ａ（倍） 1.34 1.05 1.63 

前回（ａ） 51 60 42 

今回（ｂ） 73 85 62 

東 海 
  
  ｂ／ａ（倍） 1.43 1.42 1.48 

前回（ａ） 49 64 39 

今回（ｂ） 58 67 50 

近 畿 
  
  ｂ／ａ（倍） 1.18 1.05 1.28 

前回（ａ） 43 71 27 

今回（ｂ） 67 72 63 

中 国 
  
  ｂ／ａ（倍） 1.56 1.01 2.33 

前回（ａ） 33 51 25 

今回（ｂ） 59 53 65 

四 国 
  
  ｂ／ａ（倍） 1.79 1.04 2.60 

前回（ａ） 40 60 28 

今回（ｂ） 56 54 57 

九 州・ 
沖 縄 
  ｂ／ａ（倍） 1.40 0.90 2.04 

（注１）前回：いざなみ景気期間中の業況判断指数ボトム→ピーク

改善幅、今回：09年から直近までの業況判断指数ボトム→ピ

ーク改善幅 

（注２）日銀各支店の短観データより作成 

（第３表）09～13年における公共投資、民間住
宅の地域別伸び率     （年率、％） 

 公共投資 民間住宅 

北海道 5.8 5.8 

東 北 8.5 9.8 

北関東 －0.9 3.7 

南関東 －0.4 1.1 

東 海 －2.9 2.4 

北 陸 2.9 4.4 

近 畿 4.0 1.0 

中 国 －6.6 5.4 

四 国 2.6 3.9 

九 州 －1.5 4.5 

沖 縄 －1.7 0.9 

（注）内閣府「地域別支出総合指数」のデータより作成 

（第１図）公共投資増額による域内総生産拡大効果 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注１）小規模な地域マクロ経済モデル（需要決定型、各地域とも推計式12

本、定義式４本）を構築してシミュレーションを実施。実質公共投資を
実質域内総生産の１％相当額だけ継続的に増額した場合の標準ケース
に対する乖離率を表示 

（注２）内閣府のデータなどより作成 
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