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合計 季節調整値 合計 季節調整値

15年　4月 53.6 49.9 53.2 52.8 58.1 54.2 51.5 53.9 53.1 59.5
5月 53.3 50.8 53.6 50.2 58.5 54.5 51.8 54.3 53.7 57.8
6月 51.0 49.9 50.4 51.3 54.7 53.5 51.7 52.9 53.9 56.6
7月 51.6 49.8 50.8 52.4 55.7 51.9 51.5 51.3 51.9 56.0
8月 49.3 50.0 48.8 48.3 55.2 48.2 49.8 47.4 48.7 52.7
9月 47.5 49.1 47.0 46.9 52.7 49.1 50.3 48.9 48.3 52.3
10月 48.2 51.6 48.1 47.4 51.1 49.1 51.3 49.3 47.5 51.5
11月 46.1 50.1 44.4 47.8 54.0 48.2 51.4 47.9 47.4 52.2
12月 48.7 50.5 47.7 48.9 55.1 48.2 51.1 47.2 48.2 55.2

16年　1月 46.6 48.5 45.6 45.9 54.8 49.5 49.4 48.8 49.2 54.4
2月 44.6 44.6 43.2 45.8 51.6 48.2 45.7 48.5 46.8 49.7
3月 45.4 41.6 44.3 46.5 50.8 46.7 45.3 46.4 46.4 49.9
4月 43.5 40.0 42.2 45.0 48.9 45.5 42.9 45.3 45.3 47.8

景気の現状判断（方向性） 景気の先行き判断（方向性）
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」 

（注）「家計動向関連」、「企業動向関連」、「雇用関連」は、各々家計動向関連業種（小売関連、飲食関連、サービス関連など）の景気判

断、企業動向関連業種（製造業、非製造業など）の景気判断、雇用関連業種（人材派遣業、職業安定所など）の景気判断を示す 

 

1． 景気の現状判断 DI：2014 年 11 月以来の低水準 

5 月 12 日に内閣府から公表された 16 年 4 月の景気ウォッチャー調査によると、景気の現状判断 DI

は 43.5（前月：45.4）と 2 ヵ月ぶりに悪化し、2014 年 11 月以来の低水準となった。参考系列として公

表されている季節調整値も 40.0 と前月から▲1.6 ポイント低下するなど、景況感は年明け以降悪化基調

を強めている。 

4 月調査では引続きインバウンド需要が景況感の改善要因となる一方で、中国の景気減速や株安・円

高に加え、熊本地震によるマインド面の下押しも加わった格好だ。調査期間が 4 月 25 日から月末であ

るため、4 月 14 日に発生した熊本地震の影響が色濃く反映される結果となった。家計動向関連は株安、

円高による消費者マインドの抑制もあり小売関連を中心に弱さがみられ、企業動向関連は年初から悪化

基調が続いている。 

コメントをみると、中国の景気減速関連や円高・株安関連のものをはじめ、景況感の下押し材料は多

く存在する（最終頁の図参照）。これまで景況感の悪化に働いていたマイナス金利政策や原油安に関す

るコメントは減少傾向にある。しかし、マイナス金利政策の効果に対して懐疑的な見方は依然根強く、

原油安についても同様景況感の下押し要因となっている。また、景況感の悪化要因となっていた物価上

昇への懸念は和らぎつつあるが、急激な原油安や円高もありデフレを警戒する声も一部で聞かれた。 
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2．円高・株安に加え、熊本地震の影響でマインドは一段と悪化 

 

現状判断 DI の内訳をみると、家計動向関連（前月差▲2.1 ポイント）、企業動向関連（同▲1.5 ポイ

ント）、雇用関連（同▲1.9 ポイント）のいずれも前月から悪化した。家計動向関連では、住宅関連（前

月差 1.9 ポイント）が前月から改善したものの、小売関連（同▲1.7 ポイント）、飲食関連（同▲2.5 ポ

イント）、サービス関連（同▲3.6 ポイント）が悪化したため、全体では前月の水準を下回った。 

 

コメントをみると、小売関連では、年初からの円

高や株安による消費マインドの悪化が景況感の重石

となっていたが、「熊本地震などの天災がマスコミ

で連日報道されている影響なのか、消費者の購買意

欲が上がらず、前年比10％前後の売上減となってい

る」（南関東・商店街）や「ゴールデンウィークを

前に、消費をあえて控えているのか、外食も含めて

消費が鈍くなっているように感じる」（近畿・一般

小売店）といったように、熊本震地震による消費マ

インドの悪化やゴールデンウィーク前の買い控えが

押し下げにつながったようだ。また、これまで小売

の下支えとなっていたインバウンド需要については、

「昨年のこの時期は、中国人観光客による爆買いの

影響で、売上が大きく底上げされていた。今年は化

粧品の売上が前年を下回っているが、高級時計や特

選ブランドの高額品は、前年からほぼ半減しており、

免税売上も前年比で3割減となる見通し」（近畿・百

貨店）など、訪日客の購買力の低下を懸念する声も

一部で聞かれた。 

飲食関連では、花見時期を狙った訪日客の増加もあり「当月は花見目当てのインバウンド客が前年に

比べて非常に増え、一般客も前年並みで、総じてやや伸びている状況である」（中国・一般レストラン）

といったコメントが多く寄せられた。その一方で、「4月初めは花見などで人の往来が激しく、来客数

も伸びて順調であったが、熊本地震以来は外食する気にならないのか、来客数も減っている」（近畿・

一般レストラン）などのように、熊本地震による自粛ムードの広がりを懸念するコメントも見受けられ

た。 

 住宅関連では、「期末直前の追い上げや消費再増税に対する客の動きの活発化等、やや良い方向であ

る。マイナス金利も、住宅に関して後押しする材料になっている」（東海・住宅販売会社）といったよ

うに、住宅市場ではマイナス金利が需要増加につながるとして景況感の押し上げ要因となっている。 

企業動向関連は、製造業（前月差▲1.3ポイント）、非製造業（同▲1.1ポイント）ともに前月から悪

化した。コメントをみると、「国の政策が有効に機能していないことに加えて、熊本地震の影響などに

より、消費者の購買マインドが冷えてきている」（北海道・家具製造業）など、熊本地震によるマイン

ド悪化が影響した模様。また、「円高傾向にあることが要因で受注量や販売量の動きがやや良くない」
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景気の現状判断DI（分野別、原数値）
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（中国・電気機械器具製造業）など円高の影響を懸念する声も目立つ。 

雇用関連は 4ヵ月連続で悪化し、2014 年 12 月以来初めて節目の 50 を割り込むなど改善の動きに一服

感がみられる。「景気が急激に悪くなっているように感じないが、前年に比べて売上等が下がり、少し

ずつ悪くなっている。人件費を抑えるため、人員削減や地方への事業所移転等の話が出ている」（南関

東・求人情報誌製作会社）や｢製造業において、事業縮小により従業員を解雇する事業所が複数派生し

ている｣（東北・職業安定所）などのように、企業業績の悪化で雇用情勢に不透明感が高まっている様

子が窺える。 

 

3． 先行きは 3 ヵ月連続の悪化、停滞色が強まる 

 

先行き判断 DI は 45.5（前月差▲1.2 ポイント）と 3 ヵ月連続で悪化した。参考系列として公表され

ている季節調整値は 42.9 と前月から▲2.4 ポイントの悪化となった。先行き判断 DI の内訳をみると、

家計動向関連が前月差▲1.1 ポイント、企業動向関連が同▲1.1 ポイント、雇用関連が同▲2.1 ポイント

となった。これまで高水準を維持していた雇用関連（47.8）は節目の 50 を 3 ヵ月連続で下回るなど、

雇用情勢の改善基調に陰りもみられる。 

 

家計動向関連は、「先行きの不安感に加えて、熊

本地震による自粛ムードが高まっていることから、

今後の飲食関連の消費動向は下向くとみられる」（北

海道・高級レストラン）など、自粛ムードの広がり

や消費者マインドの悪化を懸念するコメントが多く

寄せられた。 

企業動向関連は、「熊本地震によるサブプライム

チェーンの寸断などで、平常の売上はしばらく確保

できない」（北陸・プラスチック製品製造業）など、

熊本地震の影響で先行きに対して悲観的な見方が広

がっている模様。一方、「伊勢志摩サミット関連の盛り上がりやポストサミットの経済効果に期待した

い」（東海・食料品製造業）といったように、5月下旬に控える伊勢志摩サミットの効果を期待する声

が聞かれた。 

雇用関連は、「熊本地震の影響が減産から人材へ徐々に出始めている」（中国・人材派遣会社）や「景

況感も良くなく、求人数も減少傾向が続いている」（北海道・求人情報誌製作会社）など、景気の先行

き不安から雇用環境が厳しくなるとの懸念も高まっている。 

 

中国経済の動向など海外情勢の不透明感が高まるなか、年初からの円高や株安など金融市場の不安定

な動きに歯止めがかかっておらず、熊本地震の影響でマインドは一段と悪化している。とりわけ海外情

勢の不透明感は依然根強く、こうした下押し要因が短期的に解消に向かうことは期待できない。景況感

は当面足踏み状態が続くことが予想される。 
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各種コメント数の推移 
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」よりニッセイ基礎研究所

（注）「景気の現状に対する判断理由等」に掲載されているコメント数

春節
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」よりニッセイ基礎研究所

（注）「景気の現状に対する判断理由等」に掲載されているコメント数

改善（不変を含む）要因

悪化要因
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」よりニッセイ基礎研究所

（注）「景気の現状に対する判断理由等」に掲載されているコメント数  
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」よりニッセイ基礎研究所

（注）「景気の現状に対する判断理由等」に掲載されているコメント数  
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」よりニッセイ基礎研究所

（注）「景気の現状に対する判断理由等」に掲載されているコメント数  
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（資料）内閣府「景気ウォッチャー調査」よりニッセイ基礎研究所

（注）「景気の現状に対する判断理由等」に掲載されているコメント数
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（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。また、本誌は情報

提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 


