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【概要】 

１．本稿では、2013 年度以降増加している設備投資について、リーマンショック前の景

気回復局面の動きと比較しつつ、けん引役となっている業種や機種・用途別の動向を

分析する。 

２．好調な企業収益等を背景に、純設備投資（＝設備投資額－減価償却額）は非製造業

を中心に増加した。しかし、リーマンショック前と比べて依然低水準にとどまる中、

特に製造業は力強さを欠いており、生産能力もおおむね横ばい圏内の動きとなってい

る。 

３．製造業は、リーマンショック前と同様、特に 2014 年度は自動車や電気機械等といっ

た加工業種での設備投資が増加している。自動車はＩＴ投資や製造設備の更新投資を

中心に増加しており、電気機械等ではスマートフォン向け部材など競争力のある分野

における増強投資を中心に増加している。 

４．非製造業は、通信業がけん引していたリーマンショック前と異なり、建設・不動産、

卸小売、運輸等の幅広い業種で、設備投資が増加している。これらの業種の特徴とし

て、労働需給が逼迫し、労働生産性向上に向けた自動化、省力化投資への需要が高ま

っているとみられる。生産性の低さが指摘されてきた非製造業のＲＯＡは、リーマン

ショック前に比べて高い水準にまで回復しており、景気の回復に加えて設備投資の拡

大が生産性の上昇に寄与している可能性がある。 

５．今後の設備投資の持続的な拡大に向けては、法人税減税やエネルギーコストの低減

等、企業を取り巻く包括的な事業環境の整備を一層進めていくことにより、潜在的な

成長力の強化を図り、先行きの期待成長率を高めていくことが重要である。 

                             
＊ 本レポートの内容や意見は執筆者個人のものであり、必ずしも内閣府の見解を示すものではな

い。 
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１．はじめに 

 

企業の設備投資は、2008 年に発生したリーマンショックを契機に大きく減少し、2012

年度までは横ばい圏内の動きであった。しかし、2012 年度末に発足した安倍内閣のいわ

ゆる「三本の矢」の政策の一体的推進の下、企業収益の改善等を背景に、設備投資は増

加に転じ、企業の将来の成長に向けた前向きな動きがようやく顕在化してきた。 

本稿では、2013～14 年度の設備投資について、リーマンショック前の景気回復局面と

比較しつつ、増加をけん引している業種や機種・用途別の動向を中心に分析し、最近の

設備投資の特徴や持続性について整理する。また、今後の設備投資の持続的拡大に向け

た課題について考察する。 

 

２．2013～14 年度の設備投資の動向 

 

まず、2013～14 年度の設備投資の動きについて、概観することとしたい。 

 

（好調な企業収益などを背景に、2013～14 年度の設備投資は増加） 

企業の設備投資の動向をみるにあたって、まずはその原資となる企業収益の動向を確

認しよう。2012 年末以降、安倍内閣のいわゆる「三本の矢」の政策の一体的推進の下で

進んだ景気回復や為替の円安方向への動きを背景として、我が国企業の経常利益は 2013、

14 年度とそれぞれ過去最高を記録した1。こうした好調な収益環境を受けて、リーマンシ

ョック以降、おおむね横ばい圏内で推移していた企業の設備投資も 2013～14 年度と増加

している（図１）。 

図１ 経常利益と設備投資額 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                             
1 財務省「法人企業統計季報」によると、企業の経常利益は、2013 年度 62.3 兆円（前年度比 23.6％増）、

2014 年度 65.9 兆円（同 5.9％増）と、統計開始以来、それぞれ過去最高を記録。 
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（備考）１．財務省「法人企業統計季報」により作成。 

２．全規模全産業。季節調整値。設備投資は土地を含み、ソフトウェアを除く。 
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（純設備投資は、特に非製造業で、リーマンショック前に迫る水準まで回復） 

ここで、2013～14 年度の設備投資の力強さを確認するため、減価償却費を控除した純

設備投資額（＝設備投資額－減価償却費）について、過去の設備投資増加局面であるリ

ーマンショック前の動きと比較してみよう（図２）。なお、減価償却費は、既存設備の減

耗による生産機能の低下を示すため、純設備投資額がプラスになれば、企業は自社の生

産能力の増強を図っていると考えられる。 

 

図２ 純設備投資額の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

まず、リーマンショック前後の動きをみると、2002 年以降、製造業・非製造業共に増

加を続けていた純設備投資額は、2008 年に発生したリーマンショックを契機に、大きく

減少に転じた。しかし、非製造業については、2012 年以降、純設備投資額がプラスに転

じる等、ようやく改善の動きがみられ始め、直近 2015 年１－３月期の水準はリーマンシ

ョック前に迫るまで回復している。 

他方、製造業の純設備投資額はリーマンショック以降、マイナス圏での推移が続いて

いたが、2014 年に入ってようやくプラスに転じている。この間の製造業の生産能力指数

の推移を確認すると、リーマンショック以降、純設備投資額のマイナスを背景に生産能

力指数は、基調的に低下を続けてきたが、2014 年以降の一部業種（電気機械、はん用・

生産用・業務用機械）における持ち直しの動きを反映し、全体として下げ止まっている

（図３）。 

2014 年以降の製造業の純設備投資額は、リーマンショック前に比べると、依然低い水

準にとどまっており、当時に比べると製造業の設備投資スタンスは、既存設備の維持更

新が主であり、生産能力増強に向けた動きは限定的と言えよう2。しかし、純設備投資額

                             
2 株式会社日本政策投資銀行「2013・2014・2015 年度 設備投資計画調査」によると、2014 年度（計画）の

（年） 

（備考）１．財務省「法人企業統計季報」により作成。季節調整値。 

２．季節調整値。純設備投資額＝設備投資額－減価償却費 
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がプラスに転じたことで、製造業の生産能力指数が下げ止まったことは前向きな動きと

評価できる。 

 

図３ 製造工業の生産能力指数の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上記では、2013～14 年度の設備投資の動向について、リーマンショック前と比較して

全体を概観したが、ここからは製造業・非製造業のそれぞれについて、より詳細に業種

別、機種・用途別の動向を分析していく。 

 

３．製造業における設備投資の動向 

 

まず、製造業について、業種別・機種別の動向を分析していく。 

 

（いずれの局面でも加工業種を中心に増加に寄与） 

2013～14 年度の製造業の設備投資がどういった業種を中心に増加しているか、リーマ

ンショック前の増加局面との比較をしつつ、確認してみよう。 

両局面における景気の谷である 2001 年度及び 2012 年度を基準として、業種別の寄与

を比べてみると、いずれの局面においても自動車・電気機械・金属製品といった加工業

種が大きく増加に寄与していることが確認できる（図４）。他方、鉄鋼や化学といった素

材業種においては、リーマンショック前では増加に寄与していたのに対して、今回は減

少寄与となっている。その要因としては、このところ鉄鋼3や石油化学製品4において、中

                                                                                       
製造業の投資動機は、維持更新のウェイトが 27.3％と最も高く、次いで能力増強が 20.9％となっている。

他方、2007 年度は能力増強が 42.8％で最も高く、維持更新は 16.6％であった。 
3 経済産業省は、2015 年６月にまとめた「金属素材競争力強化プラン」において、需要縮小と供給過剰を

製造工業全体 

（１）製造工業全体 

（備考）１．経済産業省「鉱工業指数」により作成。 

２．原数値。 

（月）

（年）

（２）業種別 
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国などアジアにおける需給バランスの緩みを背景とした価格低下などを背景に、企業の

収益性改善や製品の高付加価値化を図るため、意図的に生産能力を縮減する動きが出て

いることが考えられる。 

 

図４ 業種別設備投資増加率寄与度（製造業） 

 

 

（自動車は、2013 年度はＩＴ投資、14 年度は製造設備の更新投資を中心として増加） 

それでは、増加に寄与している加工業種について、2013～14 年度は特にどのような投

資が出ているのだろうか。製造業における設備投資の７割弱は機械設備への投資5である

ことから、内閣府「機械受注統計」を用いて、増加寄与の大きい輸送機械及び電気機械・

情報通信機械における機械投資の動向を確認してみよう6。 

輸送機械の機械投資の動向について、2012 年 10－12 月期対比で確認すると、2013 年

度は輸送機械工業からの電気・通信機械（電子計算機 、通信装置など）の受注が増加し

ていることが確認できるが、これは自動車のＩＴ化や高機能化に対応するための投資が

背景にあるとみられる（図５）。また、2014 年度に入ってからは、工作機械や産業用ロ

                                                                                       
背景に、普通鋼電炉メーカーに対して生産設備の集約や企業統合による事業再編を促している。また、同

省の別の調査によると、高炉メーカー４社は、2015 年１－３月期に粗鋼生産量を落とし、同４－６月期も

減産を予定している。 
4 経済産業省の調査によると、石油化学工業においては、一部の企業が 2016 年までに２基のナフサクラッ

カーを停止することを発表するなど、今後、生産能力の縮小が見込まれている。 
5 内閣府「国民経済計算確報」の固定資本マトリックスによると、総固定資本形成に占める機械設備への投

資の割合（2013 年）は、製造業で 65.5％となっている。 
6 ただし、当該統計は機械設備を生産する主要機械メーカーの受注実績を集計したものであり、機械設備は

通常受注してから生産され、完成後据え付けられることから、受注の動向は設備投資に対して先行性を有

する点に留意が必要である。 
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ボット・金属加工機械の受注が増加してきており、この間に生産能力の増加がみられな

いことを鑑みると（図３）、主に既存設備の維持更新向けの投資が背景にあると考えられ

よう。 

ただし、このところの為替の円安方向への動きを背景に、自動車各社では、国内事業

拠点を再評価する動きも出てきており、実際に 2014 年に入ってからの生産能力指数は下

げ止まっていることから、能力増強に向けた動きが少しずつ顕在化してきていると考え

られる7（表６）。 

 

図５ 機種別機械受注額の推移（自動車） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表６ 輸送機械工業の国内回帰事例 
 

Ａ社 
主力セダンの北米輸出を再開。 

北米向け高級車の一部も国内からの輸出で補完。 

Ｂ社 ＳＵＶの生産の一部を国内工場へ移管。 

Ｃ社 北米や欧州向け中型車の生産を国内に切り替え。 

Ｄ社 新型ＳＵＶを本社工場から世界各地へ輸出。 

Ｅ社 国内工場で北米向けＳＵＶを増産。 

Ｆ社 
生産車種を見直し再編。 

海外の小型車生産などを国内工場に一部移管。 

Ｇ社 
プラグインハイブリッド車を生産する国内工場 

を刷新し、世界へ輸出。 

（備考）各種報道等により作成。 

 

                             
7 内閣府（2015）「日本経済 2014－2015」第３章第２節 

（備考）１．内閣府「機械受注統計」により作成。 

    ２．原数値の後方４四半期移動平均値を用いている。 

（期） 

（年） 
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（電気機械は、競争力のある分野における設備投資が増加） 

次に、電気機械・情報通信機械の機械投資の動向をみると、2013 年末～14 年にかけて、

半導体製造装置と産業機械・工作機械の投資が増加していることが分かる。よって、ス

マートフォンや高機能化が進む自動車向けの電子部品、半導体、センサーなど、世界的

に競争力のある分野における需要増を見込んだ設備投資が活発化していることが示唆さ

れよう8（図７）。 

 

図７ 機種別機械受注額の推移（電気機械・情報通信機械） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

４．非製造業における設備投資の動向 

 

 続いて、非製造業について、業種別・用途別の動向を分析していく。 

 

（非製造業は、リーマンショック前と比べて、幅広い業種で設備投資拡大の動き） 

 製造業で行った分析と同様に、2013～14 年度の非製造業における設備投資の動きを、

業種別にリーマンショック前の推移と比較してみよう。リーマンショック前は、第三世

代携帯電話向けや地上波デジタル化対応向けの通信インフラ需要の拡大等を背景に、通

信業における設備投資が全体を大きくけん引していたが、2013 年度以降は建設、不動産、

卸小売、運輸等の幅広い業種が全体の増加に寄与している（図８）。 

                             
8 各種報道によると、半導体メーカー各社は、2015 年度において、生産能力増強を目的として、国内に新

工場設立や生産ライン増強を計画している。 

（備考）１．内閣府「機械受注統計」により作成。 

    ２．原数値の後方４四半期移動平均値を用いている。 

（期） 

（年） 
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図８ 業種別設備投資増加率寄与度（非製造業） 

（2001 年度比／2012 年度比） 

 

 

（物流の拡大などを背景に、倉庫向けの建設投資が増加をけん引） 

 非製造業における設備投資は、製造業と比べて建設投資の割合が相対的に高いという

特徴があることから9、国土交通省「建築着工統計」を用いて、非製造業の建設投資の動

向を確認してみよう。 

2014 年度の建築着工工事費予定額（民間非居住用）は、2012 年度対比で 18.4％増加

しているが、用途別にみると、特に倉庫の増加が目立っている（図９）。これはインター

ネット販売の拡大などを背景とした小口・多頻度の輸送ニーズ等に伴う物流機能の強化

や首都圏・地方中核都市における道路交通網の拡充による物流ルートの改善などを受け、

運輸、卸売、不動産といった業種において物流倉庫の増強、物流網の効率化を進めてい

るためと考えられよう。なお、その他の特徴としては、リーマンショック前に全体をけ

ん引していた工場向けの金額が、2013～14 年度ではさほど増加していないことが挙げら

れるが、図２で確認したように、製造業の純設備投資額がリーマンショック前と比べる

と未だ力強さを欠いていることと整合的な動きであろう。 

 

 

 

                             
9 内閣府「国民経済計算確報」の固定資本マトリックスによると、総固定資本形成に占める構築物投資の割

合（2013 年）は、製造業で 10.4％、非製造業で 27.1％となっている。 
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（備考）１．財務省「法人企業統計季報」により作成。 

２．電力等は、電気、ガス・熱供給・水道の合計。 
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図９ 建築着工工事費予定額増加率寄与度（2001 年度比／2012 年度比） 

 

 

（建設業や小売業等で、人手不足を背景とした自動化・効率化投資の需要増の可能性） 

また、図８で設備投資の増加が確認された業種（建設、不動産、卸小売、運輸等）に

みられる特徴として、このところ雇用の過剰感が薄れ、人手不足感が高まってきている

ことが挙げられよう。職種別の有効求人倍率の動きをみると、保安、医療・保健衛生、

個人向けサービスといったサービス関連の職種に加え、設備投資が増加している建設や

運輸（輸送・機械運転）、小売業種関連の職種では、他の職種に比べて相対的に求人倍率

が高まっていることが確認できる（図 10）。これらの業種においては、倉庫を中心とし

た建設投資のみならず、ここ数年発生している人手不足を解消し、労働生産性を高める

ための自動化、効率化に向けた投資需要が高まっているとみられる。 
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（備考）１．国土交通省「建築着工統計」により作成。 

２．全体は民間非居住用の建築着工工事費予定額。 

 

（年度） 
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図 10 職種別有効求人倍率の変化（2012 年度→2014 年度） 

 

 

 

 

 

（生産性向上投資促進税制は、非製造業においても多く活用されている） 

企業の生産性向上に向けた設備投資の動きは、平成 26 年１月 20 日に施行された産業

競争力強化法による「生産性向上投資促進税制」10の活用状況からも確認できる。2014

年の利用状況（Ｂ類型）は、4,677 件、総額３兆 401 億円に上る11。また業種別件数では、

製造業よりも非製造業、特に卸小売やサービスといった労働需給が逼迫している業種に

おいて、多く活用されていることも特徴と言えよう（図 11）。 

 

 

 

 

 

 

 

                             
10 質の高い設備投資の促進によって事業者の生産性向上や日本経済の発展を図るため、「先端設備（Ａ類型）」

や「生産ラインやオペレーションの改善に資する設備（Ｂ類型）」を導入する際の税制措置。平成 26 年１

月 20 日から平成 28 年３月 31 日までは設備の即時償却と税額控除（５％。ただし、建物・構築物は３％）

の選択が認められ、平成 28 年４月１日から平成 29 年３月 31 日までは設備の特別償却（50％。ただし、建

物・構築物は 25％）と税額控除（４％。ただし、建物・構築物は２％）の選択が認められる。 
11 企業の設備投資額の約４％（内閣府「四半期別ＧＤＰ速報」の 2014 年の名目民間企業設備投資額は、69.4

兆円）。 
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（備考）１．厚生労働省「職業安定業務統計」により作成。 

２．一次産業：農林漁業の職業、生産・製造：生産工程の職業、一般事務：事務的職業、 

小売販売：販売の職業、医療・保健衛生：家庭生活支援サービスの職業、介護サービスの職業、 

保健医療サービスの職業、個人向けサービス：医療・保健衛生以外のその他のサービスの職業、 

建設：建設・採掘の職業 
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図 11 「生産性向上設備投資促進税制」の業種別利用状況（Ｂ類型、件数構成比） 

 

 

 

（建設・小売等を中心として、非製造業の生産性は改善している） 

 非製造業の生産性については、製造業と比べて低水準であることが指摘されてきたが12、

代理指標13となるＲＯＡ（総資産経常利益率）を用いて、最近の動きを確認しよう。2013

～14 年度にかけてのＲＯＡの動きをみると、全産業で高まりがみられる中、製造業では

リーマンショック前に比べ、未だ低い水準に留まるのに対し、非製造業は当時の水準を

上回る水準まで改善してきている（図 12（１））。 

業種別の動きについて、リーマンショック前に高水準を維持していた 2005～07 年の平

均値と 2013～14 年の平均値を比較することによって確認すると、製造業は当時に比べて

水準が低いのに対して、非製造業は建設業や小売業などを中心に当時の水準を上回って

いる（図 12（２））。 

建設業については、2011 年度以降の震災復興需要や公共工事の増加、景気拡大に伴う

建設需要の高まりがＲＯＡを上昇させる要因になった面もある。ただし、この間の機械

受注額をみると、建設業からの建設機械の受注が拡大しており、需要拡大に伴って建設

機械等の能力増強投資が実施され、それが当該業種の生産性の向上につながった面もあ

ろう14。 

                             
12 「選択する未来」委員会 成長・発展ワーキング・グループ（2014 年４月 18 日開催）の資料１「サービ

ス産業の生産性」において、非製造業（サービス業）のＴＦＰ上昇率が 1980 年代以降、いずれの期間にお

いても製造業に比べ低いことが指摘されている。ただし、サービス産業の産出額や生産性について、その

計測のあり方については議論があることに留意が必要。なお、政府は、平成 27 年６月 18 日に「第１回サ

ービス業の生産性向上協議会」を開催し、サービス産業の生産性向上に取り組んでいる。 
13 収益性の指標であるＲＯＡ及び経済成長率並びにＴＦＰの関係については、内閣府（2013）「平成 25 年

度年次経済財政報告」第２章第１節で詳説している。 
14 2005～07 年度当時は公共工事が縮小傾向にあったため、景気回復局面にもかかわらず、ＲＯＡの改善が

製造業
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（備考）経済産業省資料により作成。 
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（２）業種別ＲＯＡ（2005～07 年平均に 

対する、2013～14 年度平均の伸び幅） 
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小売業については、特に生産性の低さが指摘されてきた業種であるが、2013～14 年度

はＲＯＡが高まっている。この背景としては、景気回復に伴う雇用・所得環境の改善に

加え、増加する高齢者や単身世帯ニーズへの対応15等、企業の収益性改善に向けた様々な

取組があると考えられる。また上述したように卸小売は、「生産性向上設備投資促進税制」

を積極的に活用しており、こうした投資16がＲＯＡ向上に寄与している面もあろう。 

 

図 12 総資産経常利益率（ＲＯＡ）の推移 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

５．設備投資の持続的な拡大にむけて ～むすびに代えて～ 

 

これまでみてきたように、2012 年末以降、いわゆる「三本の矢」の政策を一体的に推

進していく中で、2013～14 年度に増加した企業の設備投資にはようやく持ち直しの動き

がみられてきた。業種別にみると、製造業は加工業種を中心として維持更新等に係る投

資が、非製造業では旺盛な物流需要を背景とした倉庫建設や生産性向上に向けた投資な

ども出てきている。しかし、図１で確認したように、企業収益の改善に比べると未だ設

備投資は低い水準に留まっている。今後、設備投資を持続的に拡大させていくためには、

何が重要となるのであろうか。 

                                                                                       
鈍かったことには留意が必要。なお、2005～07 年にかけての公共工事の動向については、内閣府（2007）

「平成 19 年度 年次経済財政報告」第１章第１節で詳説している。 
15 消費性向の高い高齢者への企業側の対応として、コンビニ店舗出店数の増加、都心のミニ店舗展開など

が挙げられる。 
16 経済産業省「生産性向上設備投資促進税制について」（2015 年３月）では、小売業による活用事例とし

て、店舗移転に伴う電子棚札等の導入などが紹介されている。 

（備考）１．財務省「法人企業統計季報」により作成。 

２．ＲＯＡ＝経常利益／総資産 

（１）ＲＯＡの推移 

（年度）
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一つには、我が国経済の今後の成長性を高めていくことが重要であると考えられる。

設備投資と経済成長率の見通しとの関係については、我が国経済の成長率見通しが高ま

る局面では、設備投資額の伸びが高まるといった関係が観測されている（図 13）。しか

し、成長率見通しは、リーマンショック前に比べて、依然低い水準となっており、今後

は、我が国経済の期待成長率をより高めることにより、設備投資需要を喚起していくこ

とが重要となる。 

また、企業が国内で設備投資を行うにあたって、事業のリスクやコストを軽減するよ

うな事業環境の改善が重要である。株式会社日本政策投資銀行の調査17によると、国内に

おける競争力強化などを図る上で、事業環境の改善などの観点から必要な事項として、

企業は「法人税減税など税制面の改善」や「為替レートの安定」、「エネルギー安定供給

体制の整備」などを挙げている（図 14）。既に、法人税率については、2015 年度から課

税ベースの拡大に合わせて、法人実効税率の 2.51％引下げ（34.62％→32.11％）が実施

されている。 

現在、安倍内閣は経済再生に向けて、前述の成長志向の法人税改革に加えて、規制改

革や対日直接投資の拡大等といった包括的な事業環境の整備を目指して取り組んでいる。

我が国企業が積極的に設備投資の乗り出すためには、こうした取組を継続的に進めてい

く中で、我が国の潜在的な成長力を強化し、先行きの期待成長率を高めることが求めら

れている。 

 

図 13 設備投資と期待成長率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                             
17 株式会社日本政策投資銀行「2013・2014・2015 年度 設備投資計画調査（2014 年６月 企業行動に係る意

識調査結果）」 

（備考）１．財務省「法人企業統計季報」、内閣府「企業行動に関する 

アンケート調査」により作成。 

    ２．期待成長率は、各年度１月時点調査の実質経済成長率の予想 

（今後３年間の見通し）。 
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図 14 競争力強化などを図るうえで、事業環境の改善などの観点で必要な項目 
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（備考）１．株式会社日本政策投資銀行「2013・2014・2015 年度 設備投資計画調査 

（2014 年６月 企業行動に係る意識調査結果）」により作成。 

２．最大４つまで複数回答可。全産業。 
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