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企画に当たって

識者に問う

民間企業の国内設備投資は、長期にわたり伸び悩んできたが、
ここにきて基調に変化がみられる。
企業の姿勢は変わったのか。国内投資の拡大は本格化するのか。
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民間企業の国内設備投資は、長期に

わたり伸び悩んできたが、ここにき

て基調に変化がみられる。果たして、

企業の姿勢は変わったのか、また、

持続的な賃上げにつながるのかなど

の疑問がわく。

国内の民間設備投資の実態をどうみ

るべきか。

国内投資を妨げてきた要因があると

すれば、それに対処するための政策

は何か。

企業や各分野の投資動向に詳しい識

者に聞いた。

国内投資の拡大は
本格化するのか



企
画
に
当
た
っ
て

A B O U T  T H I S  I S S U E

ど
ん
な
と
き
で
も
、
投
資
の
動
向
が
そ
の
国
の
経
済
を
大
き
く
左
右
す
る
こ
と
は
い
う
ま
で
も
な
い
。
デ
ジ
タ
ル
・
ト
ラ
ン
ス
フ
ォ
ー

メ
ー
シ
ョ
ン
（
Ｄ
Ｘ
）
や
グ
リ
ー
ン
・
ト
ラ
ン
ス
フ
ォ
ー
メ
ー
シ
ョ
ン
（
Ｇ
Ｘ
）、
そ
し
て
「
人
へ
の
投
資
」
の
重
要
性
が
叫
ば
れ
て
い

る
今
の
日
本
に
お
い
て
は
、
国
内
投
資
の
動
き
が
、
今
後
の
総
需
要
、
そ
し
て
生
産
性
や
潜
在
成
長
率
に
大
き
な
影
響
を
持
つ
こ
と
は
い

う
ま
で
も
な
い
だ
ろ
う
。
そ
れ
で
は
、
実
態
と
し
て
国
内
の
設
備
投
資
の
動
き
は
、
ど
の
よ
う
な
も
の
に
な
っ
て
い
る
の
か
、
そ
こ
か
ら

見
え
て
く
る
日
本
経
済
の
課
題
は
ど
の
よ
う
な
も
の
な
の
か
。
こ
の
よ
う
な
問
題
意
識
か
ら
、
多
方
面
の
専
門
家
の
方
々
に
、
日
本
に
お

け
る
設
備
投
資
の
現
状
と
そ
こ
か
ら
見
え
る
課
題
に
つ
い
て
、
主
に
語
っ
て
い
た
だ
い
た
。

国
内
の
設
備
投
資
の
実
態
を
ど
う
見
る
か

ま
ず
、
宮
永
径
・
日
本
政
策
投
資
銀
行
執
行
役
員
産
業
調
査
部
長
に
、
日
本
政
策
投
資
銀
行
の
調
査
に
基
づ
い
て
、
国
内
設
備
投
資
の

動
向
に
つ
い
て
解
説
し
て
い
た
だ
い
た
。
宮
永
氏
に
よ
れ
ば
、
二
〇
二
三
年
度
の
設
備
投
資
額
の
実
績
は
コ
ロ
ナ
禍
前
の
水
準
を
超
え
る

と
見
込
ま
れ
る
も
の
の
、
拡
大
基
調
に
転
じ
た
と
い
え
る
ほ
ど
で
は
な
い
。
デ
ジ
タ
ル
化
投
資
の
内
容
は
大
半
が
既
存
シ
ス
テ
ム
の
更
新

に
と
ど
ま
り
、
デ
ジ
タ
ル
化
に
よ
っ
て
付
加
価
値
を
高
め
る
と
い
う
経
営
の
高
度
化
は
、
ま
だ
ま
だ
広
が
っ
て
い
な
い
と
さ
れ
る
。「
脱

炭
素
」
へ
の
投
資
も
、
継
続
的
に
進
ん
で
は
い
る
も
の
の
加
速
は
し
て
い
な
い
。
宮
永
氏
は
、
設
備
投
資
が
本
格
的
に
拡
大
局
面
に
入
る

か
は
、
企
業
が
強
い
投
資
意
欲
を
持
て
る
か
次
第
で
あ
り
、
設
備
投
資
に
よ
っ
て
生
産
性
を
向
上
さ
せ
、
企
業
収
益
を
高
め
る
こ
と
の
重

要
性
を
指
摘
し
て
い
る
。

滝
澤
美
帆
・
学
習
院
大
学
経
済
学
部
教
授
に
は
、
国
内
の
設
備
投
資
動
向
に
つ
い
て
、
主
に
中
小
企
業
の
観
点
か
ら
解
説
し
て
い
た
だ

い
た
。
滝
澤
氏
は
、
日
銀
短
観
（
二
〇
二
三
年
九
月
）
を
用
い
て
、
二
〇
二
三
年
度
計
画
の
国
内
投
資
額
は
前
年
度
比
一
三
・
〇
％
の
プ

ラ
ス
と
か
な
り
の
イ
ン
パ
ク
ト
の
あ
る
数
字
だ
と
評
価
し
て
い
る
。
特
に
非
製
造
業
で
設
備
投
資
が
拡
大
し
て
い
る
点
に
注
目
し
、
こ
れ

が
日
本
全
体
の
生
産
性
向
上
、
経
済
成
長
に
つ
な
が
っ
て
い
く
こ
と
へ
の
期
待
を
述
べ
て
い
る
。
ま
た
、
中
小
企
業
に
つ
い
て
は
、
製
造

業
の
中
小
企
業
の
設
備
投
資
が
伸
び
て
い
な
い
点
が
懸
念
材
料
で
あ
り
、
中
小
企
業
が
価
格
に
転
嫁
で
き
る
か
が
大
き
な
ポ
イ
ン
ト
だ
と

し
て
い
る
。
ま
た
、
新
し
い
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
備
え
た
設
備
投
資
は
、
そ
れ
を
使
い
こ
な
す
人
材
が
必
要
で
あ
り
、
投
資
に
よ
っ
て
収
益

率
を
高
め
る
に
は
人
へ
の
継
続
し
た
投
資
が
必
要
と
し
て
い
る
。

窪
田
朋
一
郎
・
松
井
証
券
シ
ニ
ア
マ
ー
ケ
ッ
ト
ア
ナ
リ
ス
ト
は
、
ア
ナ
リ
ス
ト
の
立
場
か
ら
日
本
国
内
の
設
備
投
資
を
分
析
さ
れ
て
い

る
。
や
は
り
回
復
基
調
に
あ
る
も
の
の
、
四
半
期
ベ
ー
ス
で
み
る
と
、
バ
ブ
ル
期
や
二
〇
〇
七
年
の
高
い
投
資
水
準
に
ま
だ
届
い
て
い
な

国
内
投
資
の
拡
大
は

本
格
化
す
る
の
か

―
設
備
投
資
の
動
向
か
ら
、
日
本
の
課
題
を
つ
か
む

Ｎ
Ｉ
Ｒ
Ａ
総
合
研
究
開
発
機
構
理
事
／
東
京
大
学
大
学
院
経
済
学
研
究
科
教
授

༄
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KEY
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め
て
注
目
さ
れ
て
お
り
、
世
界
か
ら
の
対
日
投
資
も
過
熱
し
て
い
る
。
こ
の
段
階
で
懸
念
さ
れ
る
点
は
、
政
策
の
継
続
性
の
欠
如
で
あ
り
、

政
策
の
勢
い
を
失
わ
せ
な
い
た
め
に
は
、
国
際
連
携
の
強
化
が
必
要
だ
と
し
て
い
る
。
そ
し
て
官
民
と
も
に
投
資
を
維
持
し
て
、
国
力
を

高
め
る
必
要
が
あ
る
と
主
張
し
て
い
る
。

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　

＊　
　
　

＊　
　
　

＊

以
上
、
各
専
門
家
の
方
々
の
ご
意
見
か
ら
浮
か
び
上
が
る
一
つ
の
側
面
は
、「
人
へ
の
投
資
」
や
制
度
整
備
の
環
境
等
、
企
業
を
取
り

巻
く
、
広
い
意
味
で
の
無
形
資
産
、
お
よ
び
無
形
資
産
へ
の
投
資
の
動
向
だ
ろ
う
。
な
か
な
か
会
計
情
報
か
ら
は
見
え
て
こ
な
い
も
の
で

あ
る
が
、
こ
れ
ら
の
把
握
も
今
後
は
重
要
に
な
っ
て
く
る
だ
ろ
う
。

柳
川
範
之
（
や
な
が
わ
・
の
り
ゆ
き
）

Ｎ
Ｉ
Ｒ
Ａ
総
合
研
究
開
発
機
構
理
事
。
東
京
大
学
大
学
院
経
済
学
研
究
科
教
授
。
博
士
（
経
済
学
）（
東
京
大
学
）。
専
門

は
契
約
理
論
、
金
融
契
約
。
経
済
財
政
諮
問
会
議
議
員
。

い
と
し
て
い
る
。
窪
田
氏
は
、
日
本
は
設
備
投
資
に
対
す
る
リ
タ
ー
ン
を
期
待
で
き
な
い
国
だ
っ
た
と
し
て
、
政
府
が
海
外
よ
り
も
国
内

に
投
資
す
る
事
に
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
与
え
る
制
度
設
計
を
行
う
ほ
か
、
ト
ッ
プ
ダ
ウ
ン
で
、
生
産
性
の
高
い
分
野
に
投
資
を
集
中
さ
せ

て
、
高
い
競
争
力
を
保
持
す
る
こ
と
が
重
要
だ
と
し
て
い
る
。
政
府
は
、
企
業
規
模
を
拡
大
さ
せ
る
政
策
の
方
向
に
進
む
べ
き
で
あ
り
、

日
本
が
長
期
的
に
比
較
優
位
を
保
て
る
競
争
環
境
を
作
り
出
せ
る
よ
う
な
「
条
件
付
き
自
由
競
争
」
が
必
要
だ
と
主
張
し
て
い
る
。

投
資
ニ
ー
ズ
が
高
ま
る
「
脱
炭
素
」
や
「
半
導
体
」
分
野
の
実
態
は

貞
森
恵
祐
・
国
際
エ
ネ
ル
ギ
ー
機
関
（
Ｉ
Ｅ
Ａ
）
エ
ネ
ル
ギ
ー
市
場
・
安
全
保
障
局
長
に
は
ク
リ
ー
ン
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
の
投
資
の
実

態
と
今
後
の
制
度
設
計
の
あ
り
方
に
つ
い
て
、
語
っ
て
い
た
だ
い
た
。「
脱
炭
素
」
に
向
け
た
投
資
は
世
界
で
大
き
く
増
加
し
て
い
て
、

日
本
の
投
資
規
模
も
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
み
て
、
先
進
諸
国
に
そ
れ
ほ
ど
見
劣
り
は
し
な
い
。
し
か
し
ネ
ッ
ト
ゼ
ロ
の
目
標
達
成
に
は
、
世
界
で

も
今
の
三
倍
の
投
資
が
必
要
だ
と
す
る
。
日
本
も
具
体
的
な
制
度
設
計
や
支
援
措
置
を
明
確
に
し
な
い
と
、
民
間
は
投
資
計
画
を
立
て
づ

ら
い
と
貞
森
氏
は
主
張
す
る
。
国
に
よ
る
補
助
金
的
な
支
援
策
は
市
場
メ
カ
ニ
ズ
ム
が
機
能
す
る
ま
で
は
必
要
だ
が
、
中
長
期
的
な
観
点

か
ら
は
、
政
府
が
強
く
関
与
し
過
ぎ
ず
、
市
場
を
活
用
す
る
仕
組
み
が
必
要
だ
と
し
て
、
基
盤
と
な
る
カ
ー
ボ
ン
の
コ
ス
ト
を
明
ら
か
に

し
て
統
一
的
な
ル
ー
ル
を
示
す
こ
と
の
重
要
性
を
指
摘
し
て
い
る
。
ま
た
、
原
子
力
を
含
む
多
様
な
低
炭
素
エ
ネ
ル
ギ
ー
の
活
用
を
図
る

と
と
も
に
、
ク
リ
ー
ン
エ
ネ
ル
ギ
ー
導
入
速
度
の
不
確
実
性
を
踏
ま
え
て
化
石
燃
料
確
保
の
備
え
も
必
要
だ
と
し
て
い
る
。

黒
田
忠
広
・
東
京
大
学
大
学
院
工
学
系
研
究
科
附
属
シ
ス
テ
ム
デ
ザ
イ
ン
研
究
セ
ン
タ
ー
教
授
に
は
、
半
導
体
分
野
に
お
け
る
投
資
の

現
状
に
つ
い
て
解
説
し
て
い
た
だ
い
た
。
半
導
体
分
野
は
景
気
の
波
が
激
し
い
も
の
の
、
こ
の
四
〇
年
間
、
一
〇
％
近
い
高
成
長
を
続
け

て
お
り
、
日
本
で
も
現
在
、
年
間
数
兆
円
と
い
う
大
規
模
な
投
資
が
行
わ
れ
て
い
る
。
安
全
保
障
上
の
戦
略
物
資
で
あ
る
と
い
う
認
識
も

加
わ
っ
た
こ
と
で
、
公
的
支
援
も
積
極
的
に
行
わ
れ
て
い
る
。
黒
田
氏
に
よ
れ
ば
、
半
導
体
製
造
と
い
う
分
野
に
お
い
て
日
本
が
あ
ら
た

国
内
設
備
投
資
、
会
計
情
報
、
無
形
資
産
の
把
握
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識　者　に　問　う
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拡
大
傾
向
と
さ
れ
る

国
内
投
資
、

そ
の
実
態
を
ど
う
み
る
か
。

国
内
投
資
を
妨
げ
る

要
因
は
何
か
。

産業や社会全体でリスクを取れる
枠組みを構築する
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識
者
に
問
う

拡
大
傾
向
と
さ
れ
る
国
内
投
資
、
そ
の
実
態
を
ど
う
み
る
か
。
国
内
投
資
を
妨
げ
る
要
因
は
何
か
。

E X P E R T  O P I N I O N SR E C O M M E N D E D

識 者 が 読 者 に 推 薦 す る １ 冊

࢈
ۀ
΍
ࣾ
ձ
શ
ମ
Ͱ
Ϧ
ε
Ϋ
を
औ
れ
る

࿮
૊
み
を
ߏ
ங
͢
る

本
政
策
投
資
銀
行
の
調
査
に
よ
れ
ば
、
大
企
業
の
二
〇
二
二
年
度
の
国
内
設
備
投
資
は
、
前
年
度
比

一
〇
・
七
％
増
と
三
年
ぶ
り
に
増
加
に
転
じ
た
。
二
〇
二
三
年
度
も
一
九
八
〇
年
代
以
降
三
番
目
に

高
い
伸
び
が
計
画
さ
れ
て
お
り
、コ
ロ
ナ
禍
前
の
水
準
を
超
え
る
と
見
込
ま
れ
る
。
た
だ
し
、「
企
業
の
胎
動
」

は
感
じ
る
が
、
拡
大
基
調
に
転
じ
た
と
ま
で
は
い
え
な
い
。
今
後
は
コ
ロ
ナ
禍
で
見
送
ら
れ
た
投
資
を
取
り

戻
し
、
さ
ら
に
将
来
に
向
け
た
取
り
組
み
の
拡
大
が
期
待
さ
れ
る
。

今
年
度
計
画
で
目
立
つ
の
は
、
半
導
体
と
そ
の
材
料
や
、
自
動
車
の
電
動
化
へ
の
投
資
だ
。
長
期
的
な
需

要
を
見
据
え
、
製
造
能
力
増
強
、
新
製
品
開
発
に
向
け
た
投
資
が
進
め
ら
れ
て
い
る
。
非
製
造
業
で
は
、
鉄

道
の
安
全
対
策
、
都
市
再
開
発
な
ど
「
人
流
拡
大
」
に
向
け
た
都
市
機
能
の
高
度
化
の
ほ
か
、
Ａ
Ｉ
（
人
工

知
能
）
の
活
用
に
よ
る
労
働
集
約
的
な
分
野
で
の
省
人
化
の
取
り
組
み
も
み
ら
れ
る
。
他
方
で
、
産
業
全
体

で
は
デ
ジ
タ
ル
化
投
資
の
大
半
が
既
存
シ
ス
テ
ム
の
更
新
に
と
ど
ま
り
、
デ
ジ
タ
ル
化
に
よ
っ
て
付
加
価
値

を
高
め
る
と
い
う
経
営
の
高
度
化
は
ま
だ
ま
だ
広
が
っ
て
い
な
い
。

「
脱
炭
素
」
へ
の
投
資
は
継
続
的
に
進
ん
で
は
い
る
が
、
足
元
で
加
速
し
て
は
い
な
い
。
技
術
の
進
展
や

自
動
車
の
脱
内
燃
機
関
化
を
見
直
す
動
き
な
ど
、
さ
ま
ざ
ま
な
不
確
実
性
が
投
資
意
欲
を
阻
ん
で
い
る
。
市

場
拡
大
を
巡
る
世
界
的
な
潮
流
が
問
わ
れ
る
中
、
企
業
は
一
社
で
リ
ス
ク
を
取
る
こ
と
が
難
し
い
。
投
資
加

速
に
は
、
サ
プ
ラ
イ
チ
ェ
ー
ン
の
上
流
か
ら
下
流
ま
で
、
ベ
ク
ト
ル
が
そ
ろ
う
必
要
が
あ
る
。
政
府
に
は
予

算
措
置
と
と
も
に
、
一
層
の
イ
ニ
シ
ア
チ
ブ
を
期
待
す
る
。
鉄
鋼
や
化
学
な
ど
温
暖
化
ガ
ス
多
排
出
産
業
に

負
荷
が
集
中
す
る
た
め
、
産
業
間
で
、
経
済
全
体
で
負
担
を
分
担
す
る
議
論
を
進
め
る
必
要
が
あ
る
。
ま
た
、

Ｇ
Ｘ
に
限
ら
ず
、
技
術
が
あ
っ
て
も
事
業
で
負
け
て
は
い
け
な
い
。
起
業
家
、
金
融
機
関
や
フ
ァ
ン
ド
、
投

資
家
を
含
め
、
社
会
全
体
で
大
胆
に
リ
ス
ク
を
取
れ
る
枠
組
み
、
プ
レ
ー
ヤ
ー
の
層
の
厚
さ
が
不
可
欠
だ
。

今
後
、
設
備
投
資
が
本
格
的
に
拡
大
局
面
に
入
る
か
ど
う
か
は
、
企
業
が
強
い
投
資
意
欲
を
持
て
る
か
に

か
か
っ
て
い
る
。
日
本
企
業
は
「
デ
フ
レ
経
営
」
的
な
値
下
げ
競
争
意
識
か
ら
脱
し
つ
つ
あ
り
、
イ
ン
フ
レ

や
金
利
上
昇
も
、
価
格
引
き
上
げ
や
生
産
性
向
上
に
向
け
て
企
業
が
能
動
的
に
リ
ス
ク
を
取
る
こ
と
を
促
す
。

ま
ず
は
経
営
者
に
は
、
設
備
投
資
に
よ
っ
て
生
産
性
を
向
上
さ
せ
、
企
業
収
益
を
高
め
る
こ
と
が
求
め
ら
れ

る
。
人
手
不
足
が
強
ま
る
中
で
、
採
用
強
化
や
賃
上
げ
に
積
極
的
な
動
き
は
出
て
き
て
い
る
。
こ
こ
で
、
高

い
収
益
を
原
資
に
再
投
資
す
る
、
と
い
う
良
い
循
環
が
で
き
れ
ば
、
持
続
的
な
賃
金
上
昇
に
も
つ
な
が
っ
て

く
る
。

日
本
開
発
銀
行
（
現
日
本
政
策
投
資
銀
行
）
入
行
後
、
関
西
支
店
、
環
境
省
出
向
な
ど
を
挟
み
、
二
〇
年
近
く
調
査
業
務
に
従
事
。
経
済

調
査
室
長
を
経
て
二
〇
二
一
年
産
業
調
査
部
長
、
二
〇
二
三
年
同
執
行
役
員
。
東
京
大
学
経
済
学
部
卒
、
米
ブ
ラ
ウ
ン
大
経
済
学
修
士
。

産
業
調
査
部
で
は
、
景
気
動
向
と
と
も
に
構
造
的
・
長
期
的
な
視
点
か
ら
経
済
・
産
業
の
調
査
を
行
い
、
こ
の
う
ち
大
企
業
を
対
象
に
し

た
設
備
投
資
計
画
調
査
は
一
九
五
七
年
に
開
始
し
、
近
年
は
調
査
を
踏
ま
え
た
企
業
ト
ッ
プ
と
の
対
話
か
ら
日
本
企
業
・
経
済
の
課
題
に

つ
い
て
の
発
信
を
行
っ
て
い
る
。

宮
永
径
（
み
や
な
が
・
わ
た
る
）

日本政策投資銀行〔各年版〕
「設備投資計画調査」

「企業との対話にみる日本企業の課題」
https://www.dbj.jp/investigate/equip/

ٶ
Ӭ
ܘ

株
式
会
社
日
本
政
策
投
資
銀
行

執
行
役
員
産
業
調
査
部
長

日
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識
者
に
問
う

拡
大
傾
向
と
さ
れ
る
国
内
投
資
、
そ
の
実
態
を
ど
う
み
る
か
。
国
内
投
資
を
妨
げ
る
要
因
は
何
か
。

E X P E R T  O P I N I O N SR E C O M M E N D E D

識 者 が 読 者 に 推 薦 す る １ 冊

ઃ
උ
投
資
を
ى
఺
ʹ
ੜ
࢈
ੑ
を
向
্
、

த
খ
ا
ۀ
の
ಈ
向
͕
Χ
Ϊ

ୌ
ᖒ
ඒ
ൕ

学
習
院
大
学
経
済
学
部

教
授

内
の
設
備
投
資
は
長
ら
く
伸
び
悩
み
、
二
〇
〇
八
年
を
ピ
ー
ク
に
資
本
ス
ト
ッ
ク
は
減
少
し
た
。
そ

の
背
景
に
は
、
ま
ず
、
一
九
九
〇
年
以
降
の
バ
ブ
ル
崩
壊
後
、
日
本
企
業
は
バ
ラ
ン
ス
シ
ー
ト
改
善

の
た
め
に
、
利
益
を
投
資
で
は
な
く
、
債
務
返
済
に
充
て
て
き
た
こ
と
が
あ
る
。
そ
し
て
、
二
〇
〇
八
年
の

リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
は
、
危
機
に
備
え
て
内
部
留
保
を
潤
沢
に
し
て
お
き
た
い
と
い
う
マ
イ
ン
ド
が
強

く
な
っ
た
。
さ
ら
に
、
近
年
は
大
企
業
を
中
心
に
、
人
口
減
少
で
経
済
、
市
場
が
縮
小
す
る
国
内
で
は
な
く
、

海
外
へ
の
投
資
が
積
極
的
に
行
わ
れ
て
き
た
。

し
か
し
、
こ
こ
に
き
て
変
化
の
兆
し
が
見
ら
れ
る
。「
実
質
固
定
資
本
ス
ト
ッ
ク
」
は
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ

ッ
ク
前
の
水
準
に
戻
り
、
日
銀
短
観
（
二
〇
二
三
年
九
月
）
に
よ
れ
ば
、
計
画
で
、
全
産
業
（
金
融
を
除
く
）

の
二
〇
二
三
年
度
計
画
の
国
内
投
資
額
は
前
年
度
比
一
三
・
〇
％
の
プ
ラ
ス
。こ
れ
は
Ｇ
Ｄ
Ｐ（
国
内
総
生
産
）

の
二
・
三
％
に
相
当
し
、
計
画
ど
お
り
に
実
施
さ
れ
れ
ば
、
か
な
り
イ
ン
パ
ク
ト
が
あ
る
。
特
に
私
が
評
価

し
た
い
の
は
、
非
製
造
業
で
設
備
投
資
が
拡
大
し
て
い
る
こ
と
だ
。
非
製
造
業
の
労
働
生
産
性
は
、
米
国
の

約
半
分
に
と
ど
ま
る
。
こ
れ
が
資
本
装
備
率
（
注
）
の
上
昇
を
通
じ
て
改
善
さ
れ
る
こ
と
で
、
日
本
全
体
の
生

国産
性
が
改
善
さ
れ
、
経
済
成
長
に
つ
な
が
る
こ
と
を
期
待
し
て
い
る
。

今
後
、
投
資
の
動
き
が
本
格
化
す
る
か
ど
う
か
は
、
中
小
企
業
の
動
向
次
第
だ
。
現
時
点
で
法
人
の

九
九
・
七
％
を
占
め
る
中
小
企
業
、
中
で
も
製
造
業
の
設
備
投
資
が
伸
び
て
い
な
い
こ
と
は
懸
念
材
料
だ
。

投
資
が
波
及
す
る
か
ど
う
か
は
、
中
小
企
業
が
価
格
に
転
嫁
で
き
る
か
ど
う
か
に
あ
る
。
大
企
業
や
経
済
団

体
は
今
後
、
国
内
投
資
を
増
や
す
姿
勢
を
鮮
明
に
し
て
い
る
。
大
企
業
が
取
引
関
係
の
あ
る
中
小
企
業
な
ど

に
協
力
し
、
設
備
投
資
を
増
や
す
動
き
を
波
及
で
き
る
こ
と
が
望
ま
し
い
。
ま
た
、
計
画
で
は
中
小
企
業
が

ソ
フ
ト
ウ
エ
ア
、
研
究
開
発
へ
の
設
備
投
資
を
増
や
す
動
き
が
見
ら
れ
、
こ
れ
は
期
待
で
き
る
点
だ
。
設
備

投
資
に
よ
っ
て
収
益
率
を
高
め
、
再
投
資
に
つ
な
が
れ
ば
、
好
循
環
が
巡
る
よ
う
に
な
る
。

新
し
い
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
備
え
た
設
備
投
資
に
は
そ
れ
を
使
い
こ
な
す
人
材
が
必
要
で
あ
る
。
人
材
育
成

が
不
十
分
だ
と
投
資
は
増
え
な
い
。
諸
外
国
に
比
べ
日
本
は
人
へ
の
投
資
が
極
端
に
少
な
い
。
設
備
投
資
と

は
違
い
、
人
へ
の
投
資
は
短
期
的
に
目
に
見
え
る
成
果
が
得
ら
れ
ず
、
特
に
中
小
企
業
は
日
常
業
務
で
忙
殺

さ
れ
て
い
る
た
め
、
消
極
的
な
こ
と
が
多
い
。
投
資
に
よ
っ
て
収
益
率
を
高
め
る
に
は
、
人
へ
の
継
続
し
た

投
資
が
必
要
で
あ
る
と
企
業
に
理
解
し
て
も
ら
う
こ
と
が
重
要
だ
。

専
門
は
マ
ク
ロ
経
済
学
、
企
業
行
動
の
実
証
分
析
、
生
産
性
分
析
。
主
と
し
て
、
マ
ク
ロ
・
産
業
・
ミ
ク
ロ
（
企
業
や
事
業
所
）
の
各
レ

ベ
ル
で
構
築
し
た
デ
ー
タ
を
用
い
て
、
生
産
性
計
測
及
び
生
産
性
の
決
定
要
因
に
関
す
る
実
証
分
析
を
行
っ
て
い
る
。
日
本
学
術
振
興
会

特
別
研
究
員
（PD

）、
東
洋
大
学
教
授
、
ハ
ー
バ
ー
ド
大
学
国
際
問
題
研
究
所
日
米
関
係
プ
ロ
グ
ラ
ム
研
究
員
な
ど
を
経
て
、
二
〇
一
九

年
学
習
院
大
学
准
教
授
、
二
〇
二
〇
年
よ
り
現
職
。
中
小
企
業
政
策
審
議
会
、
財
政
制
度
等
審
議
会
な
ど
中
央
省
庁
の
委
員
を
歴
任
。
主

著
に
『
グ
ラ
フ
ィ
ッ
ク
マ
ク
ロ
経
済
学
第
二
版
』（
宮
川
努
氏
と
共
著
、
新
世
社
、
二
〇
一
一
年
）
な
ど
。
一
橋
大
学
博
士
（
経
済
学
）。

滝
澤
美
帆
（
た
き
ざ
わ
・
み
ほ
）

（
注
）労
働
一
୯
位
当
た
り
の
資
本
設
備
量
。
資
本
ス
ト
ッ
ク
を
労
働
投
入
量（
労
働
者
数
×
労
働
時
間
）で
割
る
こ
と
に
よ
り
求
め
ら
れ
る
。

宮川努〔2018〕

生産性とは何か
日本経済の活力を問いなおす

ちくま新書
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識
者
に
問
う

拡
大
傾
向
と
さ
れ
る
国
内
投
資
、
そ
の
実
態
を
ど
う
み
る
か
。
国
内
投
資
を
妨
げ
る
要
因
は
何
か
。

E X P E R T  O P I N I O N SR E C O M M E N D E D

識 者 が 読 者 に 推 薦 す る １ 冊

੓
ݖ
の
τ
ỽ
ϓ
μ
΢
ϯ
Ͱ
、

ੜ
࢈
ੑ
の
ߴ
͍
෼
໺
ʹ
投
資
を
ਐ
Ί
Α
う

ۼ
ా
๎
Ұ
࿠

松
井
証
券

シ
ニ
ア
マ
ー
ケ
ッ
ト
ア
ナ
リ
ス
ト

本
国
内
の
設
備
投
資
は
現
在
回
復
傾
向
に
あ
る
が
、
四
半
期
ベ
ー
ス
で
見
る
と
、
バ
ブ
ル
期
や

二
〇
〇
七
年
の
高
い
水
準
に
ま
だ
届
い
て
い
な
い
。
長
期
に
わ
た
り
国
内
投
資
が
阻
害
さ
れ
て
き
た

要
因
は
複
合
的
だ
が
、
一
言
で
い
え
ば
、
日
本
は
投
資
に
対
す
る
リ
タ
ー
ン
を
期
待
で
き
な
い
国
だ
っ
た
と

い
う
こ
と
だ
。
バ
ブ
ル
崩
壊
後
、
生
産
性
の
高
い
製
造
業
が
人
件
費
の
安
い
ア
ジ
ア
諸
国
に
流
出
す
る
一
方
、

国
内
で
は
高
い
法
人
税
が
課
さ
れ
て
き
た
。
ま
た
、
生
産
年
齢
人
口
が
減
少
し
続
け
て
い
る
の
に
、
政
府
は

「
成
長
戦
略
」
で
、
観
光
な
ど
も
と
も
と
労
働
生
産
性
の
低
い
産
業
を
伸
ば
そ
う
と
し
て
き
た
。
今
回
の
国

内
投
資
拡
大
も
、
米
国
が
安
全
保
障
の
観
点
か
ら
半
導
体
を
中
心
に
投
資
拡
大
の
プ
レ
ッ
シ
ャ
ー
を
か
け
て

き
た
こ
と
が
き
っ
か
け
で
、
残
念
な
が
ら
、
日
本
が
戦
略
的
に
作
り
出
し
た
わ
け
で
は
な
い
。

重
要
な
こ
と
は
、
こ
の
設
備
投
資
が
生
産
性
の
向
上
に
つ
な
が
る
か
ど
う
か
だ
。
岸
田
政
権
は
賃
上
げ
が

何
よ
り
大
切
だ
と
言
っ
て
い
る
が
、
今
、
日
本
が
行
う
べ
き
は
、
生
産
性
の
高
い
分
野
に
投
資
を
集
中
さ
せ

て
、
高
い
競
争
力
を
保
持
す
る
こ
と
だ
。
日
本
は
現
場
重
視
の
考
え
方
が
根
強
い
が
、
各
業
界
の
要
望
に
応

え
る
形
で
現
場
の
論
理
で
投
資
し
て
も
、
競
争
が
激
し
く
実
入
り
が
少
な
け
れ
ば
結
果
は
つ
い
て
こ
な
い
し
、

生
産
性
が
上
が
ら
な
い
中
で
賃
上
げ
だ
け
し
て
も
持
続
性
は
な
い
。
政
府
は
、
海
外
よ
り
も
国
内
に
投
資
す

る
事
に
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
与
え
る
制
度
設
計
を
行
う
と
と
も
に
、
全
体
を
見
渡
し
て
生
産
性
が
高
い
分
野
、

業
種
、
職
業
を
冷
静
に
分
析
し
、
政
権
が
ト
ッ
プ
ダ
ウ
ン
で
集
中
的
に
傾
斜
配
分
す
る
や
り
方
に
変
え
て
い

か
な
い
と
、
結
局
は
、
多
く
の
労
働
者
が
「
レ
ッ
ド
オ
ー
シ
ャ
ン
」
で
あ
え
ぐ
こ
と
に
な
る
。

一
九
五
〇
～
六
〇
年
代
に
日
本
は
鉄
鋼
な
ど
に
集
中
投
資
し
た
こ
と
で
、
そ
の
後
の
高
度
成
長
に
つ
な
が

っ
た
。
現
在
、
情
報
通
信
や
学
術
研
究
、
金
融
サ
ー
ビ
ス
な
ど
は
、
従
業
者
割
合
は
低
い
も
の
の
労
働
生
産

性
が
高
く
、
比
較
的
高
い
賃
金
を
担
保
で
き
そ
う
な
分
野
で
あ
る
。
ま
た
、
日
本
の
企
業
規
模
を
見
る
と
、

小
企
業
に
偏
り
す
ぎ
、
生
産
性
の
上
が
ら
な
い
原
因
に
も
な
っ
て
い
る
。「
大
企
業
優
遇
」
と
い
う
批
判
を

受
け
た
と
し
て
も
、
政
府
は
企
業
規
模
を
拡
大
す
る
政
策
の
方
向
に
進
む
べ
き
で
は
な
い
か
。

人
口
減
少
期
の
日
本
は
、
ス
イ
ス
や
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
の
よ
う
に
、
人
口
大
国
や
低
賃
金
諸
国
と
激
し
い
競

争
に
さ
ら
さ
れ
な
い
分
野
で
、
優
位
性
を
保
つ
よ
う
な
戦
略
に
シ
フ
ト
す
る
必
要
が
あ
る
。
米
国
に
し
て
も

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
に
し
て
も
、
規
制
を
設
け
た
り
、「
安
全
保
障
」
と
い
う
言
葉
を
盾
に
し
て
自
国
に
有
利
な
状

況
を
作
り
上
げ
て
い
る
。
日
本
も
、
国
家
と
し
て
目
指
す
べ
き
方
向
を
見
定
め
た
上
で
、
長
期
的
に
比
較
優

位
を
保
て
る
競
争
環
境
を
作
り
出
せ
る
よ
う
、「
条
件
付
き
自
由
競
争
」
を
行
う
べ
き
で
あ
ろ
う
。

日

レイ・ダリオ〔2023〕

世界秩序の変化に対処するための原則
なぜ国家は興亡するのか

斎藤聖美（翻訳）、日経 BP 日本経済新聞出版

証
券
界
の
第
一
線
で
活
躍
し
、
相
場
の
鋭
い
考
察
と
読
み
に
定
評
が
あ
る
。
特
に
日
本
株
式
市
場
を
中
心
に
、
日
々
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
解

説
に
加
え
て
、
独
自
の
投
資
指
標
を
開
発
。
日
本
経
済
新
聞
を
は
じ
め
、
動
画
や
Ｓ
Ｎ
Ｓ
な
ど
多
様
な
媒
体
で
コ
メ
ン
ト
や
リ
ポ
ー
ト
を

発
信
し
て
い
る
。
高
校
生
時
代
か
ら
株
式
投
資
を
始
め
、
大
学
卒
業
後
に
松
井
証
券
に
入
社
。
自
己
売
買
担
当
、
顧
客
対
応
マ
ー
ケ
テ
ィ

ン
グ
業
務
な
ど
を
経
て
現
職
。
ネ
ッ
ト
証
券
草
創
期
か
ら
株
式
を
中
心
に
相
場
を
ウ
ォ
ッ
チ
し
続
け
、
個
人
投
資
家
の
売
買
動
向
に
も
詳

し
い
。

窪
田
朋
一
郎
（
く
ぼ
た
・
と
も
い
ち
ろ
う
）
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識
者
に
問
う

拡
大
傾
向
と
さ
れ
る
国
内
投
資
、
そ
の
実
態
を
ど
う
み
る
か
。
国
内
投
資
を
妨
げ
る
要
因
は
何
か
。

E X P E R T  O P I N I O N SR E C O M M E N D E D

識 者 が 読 者 に 推 薦 す る １ 冊

Ϋ
Ϧ
ồ
ϯ
Τ
ω
ϧ
Ϊ
ồ
投
資
の
ࢢ
৔
を

੓
෎
ࢧ
ԉ
Ͱ
׆
ੑ
Խ
ͤ
Α

ః
৿
ܙ
༞

国
際
エ
ネ
ル
ギ
ー
機
関（
Ｉ
Ｅ
Ａ
）

エ
ネ
ル
ギ
ー
市
場
・

安
全
保
障
局
長

界
に
お
け
る
ク
リ
ー
ン
エ
ネ
ル
ギ
ー
と
化
石
燃
料
に
対
す
る
投
資
額
は
、
五
年
前
は
両
者
が
一
兆
ド

ル
規
模
で
ほ
ぼ
同
額
だ
っ
た
が
、
二
〇
二
三
年
は
ク
リ
ー
ン
エ
ネ
ル
ギ
ー
へ
の
投
資
が
一
・
七
兆
ド

ル
の
水
準
に
増
え
る
見
込
み
だ
。「
脱
炭
素
」
に
向
け
た
投
資
は
世
界
で
大
き
く
増
加
し
て
い
る
が
、
そ
れ

で
も
ま
だ
、
炭
素
排
出
量
ネ
ッ
ト
ゼ
ロ
の
目
標
達
成
に
は
三
倍
の
投
資
が
必
要
だ
。
日
本
の
投
資
規
模
は
現

状
、
Ｇ
Ｄ
Ｐ
比
で
み
て
他
の
先
進
国
に
そ
れ
ほ
ど
見
劣
り
し
な
い
。
だ
が
、
日
本
は
脱
炭
素
投
資
に
制
度
的

な
枠
組
み
を
そ
れ
ほ
ど
強
く
課
し
て
い
な
い
。
今
後
の
投
資
動
向
を
見
通
す
上
で
欧
米
と
違
う
と
こ
ろ
だ
。

投
資
を
拡
大
さ
せ
る
た
め
に
は
「
国
に
よ
る
補
助
金
的
な
支
援
」
と
「
カ
ー
ボ
ン
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
（
注
一
）

等
の
制
度
的
誘
因
」
と
い
う
二
つ
の
ア
プ
ロ
ー
チ
が
あ
る
。
Ｅ
Ｕ
は
カ
ー
ボ
ン
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
導
入
や
、
各

種
の
Ｅ
Ｕ
指
令
等
の
制
度
的
枠
組
み
の
下
で
の
市
場
メ
カ
ニ
ズ
ム
活
用
が
主
流
と
な
っ
て
い
る
。
米
国
は
、

再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
導
入
で
は
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
Ｐ
Ｐ
Ａ
（
注
二
）
が
中
心
だ
が
、近
年
イ
ン
フ
レ
削
減
法
（
Ｉ

Ｒ
Ａ
）
と
い
う
税
控
除
等
低
炭
素
投
資
に
対
す
る
大
規
模
な
支
援
措
置
が
始
ま
っ
た
。
日
本
で
は
、

二
〇
二
四
年
二
月
以
降
「
Ｇ
Ｘ
経
済
移
行
債
（
注
三
）」
の
発
行
が
始
ま
る
。
こ
の
新
た
な
取
り
組
み
は
評
価
で

世き
る
が
、
早
く
具
体
的
な
制
度
設
計
や
支
援
措
置
を
明
確
に
し
な
い
と
、
民
間
は
投
資
計
画
を
立
て
づ
ら
い
。

こ
う
し
た
国
に
よ
る
支
援
策
は
過
渡
的
に
は
必
要
に
な
る
が
、
民
間
投
資
を
持
続
的
に
実
現
す
る
た
め
に

は
、
基
本
的
に
市
場
を
活
用
す
る
仕
組
み
が
必
要
だ
。
そ
の
際
に
重
要
な
の
は
、
カ
ー
ボ
ン
の
コ
ス
ト
を
明

ら
か
に
し
て
統
一
的
な
ル
ー
ル
を
示
す
こ
と
。
分
野
横
断
的
に
カ
ー
ボ
ン
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
を
導
入
し
、
民
間

企
業
が
カ
ー
ボ
ン
の
「
負
の
価
値
」
を
計
算
に
入
れ
て
低
炭
素
技
術
に
投
資
で
き
る
よ
う
に
す
る
の
が
よ
い
。

政
府
は
、
安
定
的
な
制
度
の
導
入
に
よ
り
、
将
来
に
わ
た
っ
て
信
頼
で
き
る
投
資
先
で
あ
る
と
市
場
に
向
け

て
シ
グ
ナ
ル
を
発
信
す
る
こ
と
が
重
要
だ
。

エ
ネ
ル
ギ
ー
転
換
は
、
ネ
ッ
ト
ゼ
ロ
へ
の
志
を
高
く
持
ち
つ
つ
、
安
定
供
給
を
損
ね
な
い
形
で
推
進
す
る

と
い
う
現
実
的
な
視
点
を
併
せ
持
つ
こ
と
が
必
要
だ
。
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
の
た
め
に
は
、
太
陽
光
や
風
力
に

加
え
て
、
原
子
力
、
バ
イ
オ
、
Ｃ
Ｃ
Ｕ
Ｓ
、
水
素
、
ア
ン
モ
ニ
ア
、
低
炭
素
燃
料
等
の
多
様
な
ク
リ
ー
ン
エ

ネ
ル
ギ
ー
技
術
の
開
発
と
導
入
を
推
進
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
石
油
や
ガ
ス
の
消
費
が
大
幅
に
低
下
す
る

ま
で
は
、
そ
の
供
給
確
保
に
万
全
を
期
す
こ
と
も
必
要
と
な
る
。

二
〇
一
二
年
一
〇
月
よ
り
現
職
。
石
油
、
ガ
ス
、
石
炭
、
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
、
省
エ
ネ
ル
ギ
ー
等
、
エ
ネ
ル
ギ
ー
市
場
の
動
向
分
析

お
よ
び
エ
ネ
ル
ギ
ー
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
を
担
当
し
て
い
る
。
通
商
産
業
省
（
現
経
済
産
業
省
）
に
入
省
後
、
在
米
日
本
大
使
館
で
の
勤
務

や
内
閣
官
房
内
閣
参
事
官
を
経
て
、
国
際
エ
ネ
ル
ギ
ー
問
題
担
当
参
事
官
を
務
め
る
。
そ
の
後
、
通
商
交
渉
官
と
し
て
自
由
貿
易
協
定
の

交
渉
を
担
当
。
東
日
本
大
震
災
の
際
に
は
内
閣
総
理
大
臣
秘
書
官
と
な
り
、
福
島
第
一
原
発
事
故
に
対
応
す
る
。
東
京
大
学
法
学
部
卒
業
。

貞
森
恵
祐
（
さ
だ
も
り
・
け
い
す
け
）

（
注
一
）
企
業
な
ど
Ｃ
Ｏ
２
排
出
者
の
行
動
を
変
化
さ
せ
る
た
め
に
、
Ｃ
Ｏ
２
に
価
格
を
つ
け
る
仕
組
み
。

（
注
二
）
企
業
が
開
発
に
参
加
す
る
こ
と
で
長
期
的
に
安
い
電
力
を
取
得
で
き
る
仕
組
み
。

（
注
三
）
カ
ー
ボ
ン
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
に
よ
る
将
来
の
財
源
を
担
保
に
し
た
政
府
の
債
券
。
低
炭
素
技
術
へ
の
民
間
投
資
を
先
行
的
に
支
援
す
る
。

IEA
World Energy Investment 2023

World Energy Outlook 2023
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識
者
に
問
う

拡
大
傾
向
と
さ
れ
る
国
内
投
資
、
そ
の
実
態
を
ど
う
み
る
か
。
国
内
投
資
を
妨
げ
る
要
因
は
何
か
。

E X P E R T  O P I N I O N SR E C O M M E N D E D

識 者 が 読 者 に 推 薦 す る １ 冊

೔
ຊ
の
൒
ಋ
ମ
੡
଄
ೳ
ྗ
ʹ
ੈ
ք
͕
ظ
଴
、

׭
ຽ
投
資
Ͱ
国
ྗ
を
ߴ
Ί
Α

ࠇ
ా
஧
޿

東
京
大
学
大
学
院

工
学
系
研
究
科

附
属
シ
ス
テ
ム
デ
ザ
イ
ン

研
究
セ
ン
タ
ー
教
授

本
で
は
現
在
、
半
導
体
分
野
に
年
間
数
兆
円
と
い
う
大
規
模
な
投
資
が
行
わ
れ
て
い
る
。
半
導
体
は

景
気
の
波
が
激
し
い
も
の
の
、
世
界
市
場
を
み
る
と
、
こ
の
四
〇
年
間
、
お
し
な
べ
て
一
〇
％
近
い

高
成
長
が
続
い
て
お
り
、
今
は
第
三
次
の
成
長
期
に
入
っ
た
。
一
九
七
〇
～
九
五
年
ま
で
は
ラ
ジ
オ
や
Ｔ
Ｖ

な
ど
の
物
理
空
間
、
一
九
九
五
～
二
〇
二
〇
年
は
Ｐ
Ｃ
や
ス
マ
ホ
に
よ
る
仮
想
空
間
、
こ
れ
か
ら
の
二
五
年

間
は
物
理
空
間
と
仮
想
空
間
を
融
合
す
る
Ａ
Ｉ
分
野
と
、
そ
の
利
用
範
囲
は
拡
大
し
続
け
、
二
〇
三
〇
年
に

は
市
場
規
模
が
一
五
〇
兆
円
に
上
る
と
い
わ
れ
て
い
る
。

こ
う
し
た
状
況
を
受
け
、
こ
れ
ま
で
と
は
レ
ベ
ル
が
違
う
水
準
の
投
資
が
行
わ
れ
て
い
る
。
マ
イ
ク
ロ
ン
、

ソ
ニ
ー
、
キ
オ
ク
シ
ア
、
東
京
エ
レ
ク
ト
ロ
ン
な
ど
が
す
で
に
投
資
計
画
を
打
ち
出
し
た
。
特
に
昨
今
は
、

デ
ジ
タ
ル
社
会
の
イ
ン
フ
ラ
整
備
が
行
わ
れ
、
安
全
保
障
上
の
戦
略
物
資
で
も
あ
る
と
い
う
認
識
が
加
わ
っ

た
こ
と
で
、
公
的
支
援
が
積
極
的
に
行
わ
れ
て
い
る
。
過
熱
気
味
で
は
な
い
か
と
心
配
す
る
が
、
大
も
う
け

す
る
た
め
に
荒
々
し
い
海
に
漕こ

ぎ
出
す
、
と
い
う
よ
う
な
博ば

く
ち打
性
の
高
い
性
質
の
産
業
な
の
だ
。

ま
た
、
こ
う
し
た
日
本
国
内
の
動
き
に
加
え
て
、
今
、
世
界
か
ら
の
対
日
投
資
も
過
熱
し
て
い
る
。

一
九
八
〇
～
九
〇
年
代
、
日
本
は
半
導
体
製
造
分
野
に
お
い
て
、
上
流
か
ら
下
流
ま
で
豊
か
な
産
業
エ
コ
シ

ス
テ
ム
を
作
り
上
げ
た
。
そ
の
技
術
や
企
業
が
現
在
も
残
っ
て
い
る
こ
と
、
台
湾
等
と
比
べ
地
政
学
的
リ
ス

ク
が
低
い
こ
と
、
そ
し
て
円
安
と
い
う
条
件
に
よ
っ
て
、
日
本
が
今
、
あ
ら
た
め
て
注
目
さ
れ
て
い
る
。
Ａ

Ｉ
が
求
め
る
最
先
端
の
半
導
体
を
製
造
で
き
る
企
業
は
世
界
に
一
、二
社
し
か
な
い
。
国
際
的
に
寡
占
が
進

む
中
、
世
界
が
期
待
し
て
い
る
の
が
、
技
術
、
装
置
、
材
料
に
優
れ
る
日
本
に
お
い
て
半
導
体
を
製
造
す
る

こ
と
だ
。
世
界
で
も
日
本
国
内
で
も
、「
半
導
体
人
材
」
は
圧
倒
的
に
不
足
し
て
お
り
、
人
材
獲
得
競
争
の

た
め
に
、
日
本
の
半
導
体
企
業
も
報
酬
を
上
げ
ざ
る
を
得
な
い
と
聞
く
。

懸
念
を
挙
げ
る
と
す
れ
ば
、
政
策
の
継
続
性
の
欠
如
だ
。
半
導
体
は
一
過
性
の
ブ
ー
ム
で
は
な
く
、
今
後

数
十
年
間
は
確
実
に
加
速
す
る
産
業
で
あ
る
。
か
つ
て
政
府
は
、
半
導
体
は
産
業
セ
ク
タ
ー
の
自
助
努
力
に

任
せ
る
と
い
う
姿
勢
で
い
た
が
、
半
導
体
の
公
共
的
意
義
が
認
め
ら
れ
、
取
り
組
み
が
大
き
く
変
わ
っ
た
。

政
策
の
勢
い
を
失
わ
せ
な
い
た
め
に
は
、
国
際
連
携
の
強
化
が
必
要
だ
と
考
え
て
い
る
。
Ｇ
７
や
ク
ア
ッ
ド

（
Ｑ
Ｕ
Ａ
Ｄ
、
日
米
豪
印
）
を
通
じ
た
国
家
間
の
連
携
が
求
め
ら
れ
て
い
る
観
点
か
ら
も
、
官
民
と
も
に
投

資
を
維
持
し
て
、
日
本
の
国
力
を
高
め
て
い
く
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。

東
京
大
学
の
シ
ス
テ
ム
デ
ザ
イ
ン
研
究
セ
ン
タ
ーd.lab

と
技
術
研
究
組
合RaaS

を
率
い
る
。d.lab

は
、
産
学
連
携
で
取
り
組
む
半
導

体
技
術
の
開
発
拠
点
。
黒
田
氏
は
日
本
の
半
導
体
技
術
再
生
の
キ
ー
パ
ー
ソ
ン
と
さ
れ
る
。
東
京
大
学
卒
業
後
、
㈱
東
芝
入
社
。
慶
應
義

塾
大
学
に
移
り
、
二
〇
〇
二
年
教
授
、
二
〇
二
〇
年
よ
り
名
誉
教
授
。
二
〇
〇
七
年
、
カ
リ
フ
ォ
ル
ニ
ア
大
学
バ
ー
ク
レ
イ
校M

acKay
Professor

。
二
〇
一
九
年
よ
り
現
職
。
米
国
電
気
電
子
学
会
と
電
子
情
報
通
信
学
会
の
フ
ェ
ロ
ー
。
半
導
体
の
オ
リ
ン
ピ
ッ
ク
と
称
さ

れ
る
国
際
会
議ISSCC

で
六
〇
年
間
に
最
も
多
く
の
論
文
を
発
表
し
た
世
界
の
研
究
者
一
〇
人
に
選
ば
れ
る
。

黒
田
忠
広
（
く
ろ
だ
・
た
だ
ひ
ろ
）

黒田忠広〔2023〕

半導体超進化論
世界を制する技術の未来
日経プレミアシリーズ新書

日
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データで 見る

੡଄ۀฏۉ
����ˋ

ඇ੡଄ۀฏۉ
����ˋ

本格化するのか
国内投資の拡大は

೔ຊͷຽؒۀاͷࠃ಺ઃඋ౤ֹࢿͷ推Ҡʢ����೥ ô���� ೥ʣ���� ೥౓ͷۀछผ౤࣮ࢿ੷ͷલ೥౓ൺ

ੈքͷΤωϧΪʔ౤ࢿʢΫϦʔϯΤωϧΪʔͱԽੴ೩ྉʣͷ推Ҡʢ����೥ ô���� ೥ʣ

注 1）2019年度を 100とした場合、2022年度の各業種の投資実績は以下の通り
【製 造 業】食品：103、石油：96、化学：110、鉄鋼：83、非鉄金属：113、一般機械：103、電気機械：140、精密機械：

98、輸送用機械：94、製造業平均：102
【非製造業】卸売・小売り：92、不動産：117、運輸：76、通信・情報：101、サービス：79、電力：86、非製造業平均：93

注 2）面積が大きいほど、全体への寄与が大きい
出所）株式会社日本政策投資銀行「2023年度設備投資計画調査」

出所）International Energy Agency（2023）“World Energy Investment 2023”.

注）物価の上昇・下落分を取り除いた実質ベース (2015 年基準 ) の日本国内企業の設備投資額
出所）内閣府「国民経済計算」
※ 1980 年度から 1994 年度までは「2015 年（平成 27年）基準支出側GDP系列簡易遡及」、1995 年度以降は「2023 年 7-9 月期
四半期別GDP速報（2次速報値）」に基づく。

注）実績見込みはコロナ禍前後の 6年間（2017～ 2022年度）の実現率の平均を採用
出所）株式会社日本政策投資銀行「2023年度設備投資計画調査」

େۀاʢશۀ࢈ʣͷ౤ࢿਫ४ͷ推Ҡʢ����೥ ô���� ೥౓ʣ

（兆円）

（2019年度=100）

クリーンエネルギー 化石燃料
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