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発行

～日銀短観から読む～

初めに

前回の当レポートでは、設備投資が活発化している製造業について今後期待が持てる、とい
うことをお話しさせていただきました。それに比べ非製造業は出遅れていると思っていました
が、ここにきて動き出したようです。今回は、こうした非製造業の動きを紹介します。

日銀短観

7月3日に、6月の日銀短観が発表されました。大企業・製造業の景況感を示す業況判断指数
(DI)が、前回3月調査のプラス1からプラス5に改善しました。価格転嫁の進展や原材料コスト
高の一服、自動車生産の回復が好影響を与えたためとみられています。自動車は半導体不足が
緩和して生産が回復し、前回のマイナス9からプラス5に改善しました。また、大企業・非製造
業の業況判断DIは前回のプラス20からプラス23に改善。中でも、新型コロナウィルス感染症の
影響の緩和やインバウンド需要の回復を受け、宿泊・飲食サービスが0からプラス36に改善し
ました。これは、2004年3月の調査開始以来の最高水準で、改善幅も最大となっているとのこ
とです。

非製造業も有望と思われる理由

非製造業を取り巻く環境も改善していると考える理由はいくつかあります。例えば、インフ
レが落ち着いてきていることです。インフレによる原材料コストの上昇が非製造業にとって重
石となってきましたが、米国を始めとする各国政府の利上げにより、以前に比べ問題になる場
面は少なくなったと思います。今後、植田日銀総裁が異次元緩和の修正に乗り出すのではない
か、との観測も多いようですが、そうなれば日本でもインフレは緩和されることになり、非製
造業にとっても追い風になることが期待できます。

リベンジ消費

最近の消費者は高額商品にも目を向けているようです。コロナ禍やインフレなどで消費を抑
えたことへのご褒美として「リベンジ消費」と呼ばれています。7月4日付の日本経済新聞によ
ると、そごう・西武の6月30～7月2日の全店売上高は前年比10％増で、高額品分野に絞ると売
上高は25％増と高額品がけん引している構図、とのこと。また、百貨店での購入だけでなく、
国内外における旅行も好調と報じられています。HISは7月5日、夏休み期間の海外旅行の予約
数が2022年の7倍になったと発表しました。

このように、製造業だけではなく非製造業においても今後の景気加速が見えてきたようです。
株式市場では、外食・旅行などに注目することが考えられるでしょう。


