
      

　

　

　

　長引く不況からの景気回復の牽引役とし

て民間設備投資の回復が待たれていたが，

今回は景気循環的な回復以上のものが期待

されている。「 革命」の文字がマスコミを

にぎわせ，情報化投資の拡大が中長期的な

日本経済成長の起爆剤となるだろうという

期待が膨らんでいる。本稿では，足元の設

備投資動向の現状と，実際にそうした情報

化投資の波が広がりつつあるのか，といっ

た点について分析を試みた。

　

　

　

　

　（1）　足元の回復状況

　設備投資関連の統計が軒並み回復基調を

強めている（第１図）。1999年第４四半期の

実質 は民間企業設備投資が季調済前

期比4.6％，前年比でも3.1 とプラスに転

じ，法人企業統計でも同期の設備投資額は

前年比マイナス幅が大幅に縮小した。特に

中小企業は98年中の落ち込み幅が大きかっ

たこともあり，足元で急速に回復してきて

いる。１～２四半期の先行性をもつと言わ

れる機械受注，建設受注も99年第４四半期

から前年比増に転じており，当面の先行き

も回復基調が続くと予想される。リストラ

効果により経常利益の増加が続き，前年割

れの続いていた売上高も2.2％増とわずか
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第1図　各統計における設備投資伸び率の推移�
（前年同期比）�
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ながら前年比増に転じるなど経営環境が改

善していることが，全体的な設備投資回復

につながっている（第２図）。

　

　（2）　設備投資計画

　　　　――企業マインド・行動の改善

　2000年３月の日銀短観の2000年度設備投

資計画でも，３月調査としてはかなり強い

数字が出た。全産業全規模で前年度比△1.1

％と，99年度実績見込み△10.7％からは大

幅に改善しており（第３図），設備投資計画

は年度を通じて上方修正されていく傾向が

あることを考えると，年度のスタートとし

てはかなり高い発射台といえる。

　特に中小企業は経営環境の変化があまり

ラグを置かず設備投資に反映される傾向も

あり，前年度比△6.8％と調査開始以来の強

い数字となった。一般的に上期計画の数字

は，調査時点で既に計画済みの金額を積み

上げた数字と考えられるが，一方で下期計

画は（特に中小企業では）３月時点では未定

のため，低めの数字と

なる傾向がある。今回

の中小企業の設備投資

計画では，下期計画も

３月調査の数字として

は強いものとなった

が，注目すべきは実際

の金額に近くなるであ

ろう上期計画が8.0％

増と非常に高い水準の

結果となったことだろ

う。これまで企業は全

体的な景況感は改善していたものの，具体

的項目の判断については慎重姿勢が続いて

いたが，ここにきてようやく景況感の改善

に実際の行動がともない始めたと言える。

　

　（3）　金融機関のIT投資計画

　また， 問題もあり99年度は抑制され

た金融機関の設備投資も統合・合併が相次

ぎ，2000年度はそれぞれ大規模な 投資を
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銀行名

第1表　大手９行のIT投資計画

資料　日本経済新聞
（注）　1.　「みずほ」は関連会社含む。
　　　2.　IT投資の基準は銀行によって若干異なる。
　　　3.　一部推定値。

1999年度 2000 特徴

み
ず
ほ

日本興業
第一勧業
富 士

500
750
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2,000
・顧客データベースの整備
・ネット金融サービスなど電子商取引システムの拡充
・証券などの決済システムの整備

三 和
東 海
あ さ ひ

600
150
300

1,000

600　

・地銀が参画できるシステム開発
・顧客データベース，電子商取引システム開発
　

住 友
さ く ら

550
600

1,200
　
・個人顧客向け情報システム強化
・ネット銀行や個人ローン会社などのシステム開発
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（前年度比）�



      

予定している（第１表）。各行とも，コスト

引下げや顧客の利便性の向上につながるイ

ンターネットを利用した新サービスを開始

しており， 投資の内容も，振込み等決済

関連の大型コンピュータ投資に加え，電子

商取引などを含む新サービスの開発や顧客

データベースの整備などに重点が移行する

傾向が見られる。

　

　

　

　財務面を見ると，企業は収益改善により

増えたキャッシュフローを借入金の返済に

充てており，その分設備投資に振り向けら

れる資金の比率は減少してきた。特に製造

業で債務圧縮の動きが強く，キャッシュフ

ローに対する設備投資額の割合は全産業で

８割，製造業では６割近くまで抑制されて

いる（第４図）。日本興業銀行の設備投資ア

ンケート調査では，2000年度の設備投資資

金の８割近くが内部資金でまかなわれると

いう結果が出ており，企業の債務圧縮傾向

が続いていることがうかがえる。ただ，今

後も増益を見込んでいることなどから，大

企業中心に資金面での設備投資抑制圧力は

弱まると考えられる。

　

　

　

　こうした需要・財務面での環境改善を背

景に設備投資には明るさが出てきている

が，業種によって回復テンポにかなり差が

出ている事実も見逃せない。

　

　（1）　堅調な情報関連への需要

　個人消費は全体で見れば99年秋以降一進

一退だが，消費行動の内容には変化が見ら

れる。支出先の選別化が顕著になってきて

おり，家計調査によると食費，衣料費等の

基礎的支出は節約志向が働いているのに対

し，パソコンや通信費等の 関連の消費支

出は増加基調が続いている（第５図）。販売

関連指標にもこうした二極化の傾向

が現れており，家電以外の小売は低迷

しているのに対し，パソコン出荷台数

や携帯電話の加入者数は速いペース

で増加が続いている（第６・７図）。こ

の背景には価格低下によるパソコン

普及率の上昇や携帯電話の爆発的普

及に伴い，ｉモードを筆頭に様々なイ

ンターネット関連サービスが開始さ

れ，それがさらに情報通信家電の売上

を促進するといった形で消費者サイ

ドの 化が進行していることが挙げ
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３．バランスシート調整

４．業種間格差
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���キャッシュフロー(a) 設備投資(b)

(a)－(b)

設備投資(b)／キャッシュフロー(a)(右目盛)

資料　大蔵省「法人企業統計」�
(注)    1.   キャッシュフローは(経常利益÷2＋減価償却費)｡�
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第4図　キャッシュフローに対する設備投資比率�
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られる。こうした情報通信機器への需要の

高まりを受けて，電気機械や精密機械，紙

パ，化学といった関連業種主導で生産指数

が上昇している（第８図）。足元の機械受注

の増加分も半導体製造装置の受注による部

分が大きい（第９図）。

　３月の日銀短観では設備過剰感は依然と

して高水準という結果が出ているが，情報

通信に見られる技術革新にはめざましいも

のがあり，商品サイクルが短くなっている

こともあって，従来設備の過剰感にかかわ

らず新規設備投資需要は強まってきてい

る。
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第5図　消費支出の推移（前年同期比）�
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資料　総務庁「家計調査」�
(注)    消費支出は除く家賃地代･医療費･自動車等購入費。�
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第6図　家電販売額（前年同期比）�
（％）�

資料　日本電気大型店協会「NEBA販売統計月報」�
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第8図　鉱工業生産指数(業種別寄与度)(前年同期比)
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第9図　機械受注における電子通信機械の寄与度�
　　　　（前年同期比）�

資料　経済企画庁「機械受注統計」�
（注）  1．　情報関連生産財は半導体製造装置。�
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第7図　携帯電話・PHS加入者数の推移�
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　（2）　その他の業種

　一方，情報関連機器以外でも資本財の出

荷や産業機械の受注が増加するなど，設備

投資の全体的な底上げが見られるが，情報

通信関連以外の業種では設備投資回復のテ

ンポは鈍い（第10・11図）。

　多くの業種で設備投資の前年度比増加，

あるいは減少幅の縮小が見込まれている

が，投資内容を見ると引き続き維持・補修

目的の投資ウェイトが高く，特に素材業種

で能力増強型投資は低水準にとどまってい

る。
（注1）
設備過剰感が強い中で能力増強投資は

抑制しながらも，一方では研究開発・新製

品開発への投資ウェイトは引き上げるな

ど，競争力向上のための投資に重点を置く

動きも見られる。

　（注1）　日本政策投資銀行「設備投資計画調査」，日
本興業銀行「設備投資アンケート調査」，経済企画
庁「企業行動に関するアンケート調査」

　

　

　

　（1）　情報関連投資の種類

　今後の設備投資の牽引役として期待され

ている情報関連投資には，①情報関連機器

の生産設備への投資と，②パソコンの導入

などによる組織・経営の合理化や， コ

マースへの参入など新しいビジネスモデル

の構築といった生産性向上のための情報化

投資，の２種類がある。中長期的に経済に

とってより大きな影響をもたらすことにな

るのは後者だが，現在は半導体製造装置な

ど，前者型の設備投資需要が強い。さらに

機械受注のうち外需の伸びが民間内需の伸

びを大きく上回っており，そのほとんどが

電子通信機械の受注であることか

ら，こうした情報関連投資の新規需

要の多くは海外の生産拠点に振り向

けられる分であると考えられる（第

12図）。経済企画庁の企業行動に関

するアンケート調査でも，製造業の

海外現地生産比率は99年度見込みの

10.8％から2000年度計画では12.8％

まで引き上げるという結果が出てお

り，国内の設備投資需要という意味
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５．情報化投資の持続性は？

第10図　資本財の出荷（前年同期比）�

（％）�

資料　通産省「鉱工業生産・出荷・在庫指数」�
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第11図　機械受注（機械別寄与度）（前年同期比）�
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では今後の伸びには限界が出てこよう。

　

　（2）　非情報通信業種における情報化

　　　　投資

　一方，非情報通信業種における生産性向

上を目的とした情報化投資のウェイトは現

時点では低い。しかし情報関連需要財受注

の業種内訳を見ると，情報関連業種からの

受注は増加が続き，非情報関連企業からの

受注も足元では前年比増加に転じており

（第13図），広範な業種で情報化投資への取

組みが徐々に積極化してきていることがわ

かる。

　ただし，この種の情報化投資においては

現在の設備投資関連統計では把握できない

部分も大きく，情報化投資の広がりを示す

兆候はほかにも見られる。例えばパソコン

導入にはリースを利用する企業が多く，情

報関連機器のリース取扱高が急増している

ほか（第14図），企業行動に関するアンケー

ト調査でも，情報関連設備が不足とする企

業は３割にのぼり，２割の企業が適正水準

では今後の伸びには限界が出てこよう。

　

　（2）　非情報通信業種における情報化

　　　　投資

　一方，非情報通信業種における生産性向

上を目的とした情報化投資のウェイトは現

時点では低い。しかし情報関連需要財受注

の業種内訳を見ると，情報関連業種からの

受注は増加が続き，非情報関連企業からの

受注も足元では前年比増加に転じており

（第13図），広範な業種で情報化投資への取

組みが徐々に積極化してきていることがわ

かる。

　ただし，この種の情報化投資においては

現在の設備投資関連統計では把握できない

部分も大きく，情報化投資の広がりを示す

兆候はほかにも見られる。例えばパソコン

導入にはリースを利用する企業が多く，情

報関連機器のリース取扱高が急増している

ほか（第14図），企業行動に関するアンケー

ト調査でも，情報関連設備が不足とする企

業は３割にのぼり，２割の企業が適正水準

農林金融2000・7

���
���
���

���
���
���
���

���
���
���
���
���
���

��

���
���
���
���
���
���

��
��
��
��
��

����
��

��

��
��
��
��
��
��
��
��

���
���
���
���
���
���
���
���
���

��
��
��
��
��
��
��
��
��

��
��

��
��
��

��
��
��
����
��
��

���
���
���
���
���
���

��
��
��
��

��
��
��
��

���
���
���

��
��
��
��
��
��
��

��
��
��
��
��

���
���
���
���
���

��
��
��

���
���
���
���

��
��
��
��
��
��
��
��

��
��
��
��
�� ��

��
��

���
���
������

���
���
���
���
���

���
���
���

���
���
���

�� ����
��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

���
���

��
��

第12図　機械受注に占める外需の寄与度�
（前年同期比）�
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第15図　ソフトウェア投資額の推移�
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第14図　リース取扱件数の推移 （前年同期比）�
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だが質に問題があるとしており，情報化投

資への潜在的需要は高いと言える。また，

これまで 統計の設備投資にも含まれ

ていなかったソフトウェア投資額が年々増

加しており，設備投資全体に占める情報化

投資の割合は着実に上昇している（第15

図）。経営環境の改善とともに今後は広範な

業種において，情報化投資の波が本格的に

広がっていくだろう。

　

　（3）　情報化投資の持続性

　問題は，こうした情報化投資を実際に生

産性の上昇につなげることができるか，と

いう点である。現在の雇用体系では情報化

により余剰となった労働者をすぐに解雇す

るのは難しく，経済企画庁調査では，約６

割の企業が雇用が適正な水準になるまでは

２年以上かかるとしている。逆に情報化を

推進する上で必要となる など情報シス

テム関連の専門職労働者については，需給

が逼迫するといった雇用のミスマッチが起

きている。また，情報化投資の効果をあげ

るためには組織の意思決定手続きや流通経

路の変革など，様々な面で企業の経営スタ

イル自体を変えていく必要もある。現状の

体制では，情報化投資の効果が実際に出始

めるまでに２～３年はかかると思われ，労

働市場の流動化など，企業が情報化の効果

を発揮しやすい環境づくりが早急に求めら

れる。

　

　

　

　

　

　

　2000年度の設備投資に関しては 関連

投資主導で堅調と見込まれ，潜在的需要か

ら今後数年間は情報関連の設備投資需要は

続くと見込まれる。通信費の引下げにより

インターネット利用による合理化効果が大

きくなることや，インターネット関連サー

ビスによる顧客取り込み競争が始まってい

ることなどから，特にこの１～２年は 関

連投資需要が大きく出てくる可能性が高

い。

　しかし，この情報関連投資が生産性の上

昇につながらなければ，再び過剰設備を抱

え込むことにもなりかねず，一過性に終わ

る可能性もある。情報関連投資以外の設備

投資についても夏場以降，個人消費が回復

軌道に乗ればある程度循環的な投資需要は

出てこようが，企業の資本効率化姿勢が定

着しつつあることを考えるとそれほど力強

いものは期待できない。今後，情報化投資

の成果がさらなる投資に結びつくといった

好循環が生まれるのかが注目される。

（鈴木亮子・すずきりょうこ）
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