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合計 合計

15年 12月 49.0 47.9 49.1 56.6 50.0 49.4 48.8 56.5
16年　1月 47.6 47.1 46.9 52.4 49.1 48.7 48.5 53.4

2月 44.1 43.1 45.0 49.2 46.4 45.9 46.4 50.1
3月 42.0 40.6 43.9 47.3 45.7 44.8 46.7 49.8
4月 40.6 38.7 43.2 47.2 43.7 43.0 44.5 47.1
5月 41.7 40.1 43.7 47.9 45.4 44.1 46.8 51.0
6月 41.2 40.0 42.0 47.5 40.5 40.4 40.3 41.8
7月 43.8 43.0 43.7 49.6 46.9 46.7 46.9 48.3
8月 46.0 44.2 48.3 52.5 48.6 47.9 49.1 52.3
9月 46.3 44.2 49.0 54.1 49.4 48.5 50.4 53.1

10月 48.4 46.6 50.4 56.4 50.3 49.3 51.0 55.0
11月 51.4 50.3 52.1 57.1 51.3 50.3 51.8 56.1
12月 51.4 49.5 53.6 58.9 50.9 49.9 50.9 57.1

景気の現状判断（季節調整値） 景気の先行き判断（季節調整値）
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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（季節調整値）：前月から横ばい、回復基調は継続 

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

（季節調整値）は 51.4 と前月から横ばいとなり、拡大・縮小の節目である 50 を 2 ヵ月連続で上回った。

景況感は長らく続いた踊り場を脱却し、緩やかな回復基調が続いている。なお、内閣府は基調判断を「着

実に持ち直している」に据え置いた。 

今回の調査では、米大統領選挙後の円安・株高による資産効果に加え、ボーナス・年末年始商戦など

がマインドの下支えとなった模様である。家計動向関連では、円安の影響もありインバウンド消費が好

調であったことが百貨店の景況感を大きく押し上げた。一方、一部の業種では生鮮食品価格の高止まり

から買い控えを懸念する報告が寄せられたほか、気温が低めに推移した前月から一転して暖冬となった

ため冬物商材が低調となったようだ。企業部門においては、円安・株高基調の継続でマインドが好転し

ていることに加え、内外需要の回復を背景に生産や輸出が持ち直していることもプラスに働いたようだ。 

コメントをみると、引き続き人手不足関連が改善要因となるなか、円安・株高を好感するコメントが

前回調査から増加している（最終頁の図参照）。消費の下押し要因となっている生鮮食品の価格高騰へ

の懸念も幾分和らいでいる。 
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2. 円安・株高、ボーナス・年末年始商戦が下支え 

 

現状判断 DI（季節調整値）の内訳をみると、家計動向関連（前月差▲0.8 ポイント）が前月から悪化

する一方で、企業動向関連（同＋1.5 ポイント）、雇用関連（同＋1.8 ポイント）が改善した。家計動向

関連では、飲食関連（前月差＋2.5 ポイント）、サービス関連（同 0.5 ポイント）がプラスとなったが、

小売関連（同▲1.9 ポイント）、住宅関連（同▲0.3 ポイント）が全体を押し下げた。 

コメントをみると、家計動向関連のうち小売関連では「前月から続く円安の影響もあり、インバウン

ド売上は前年比で9.7％増となっている。一般品は依然として前年割れであるが、消耗品の伸びによっ

て増収となっている」（近畿・百貨店）とのコメントのように、円安の影響でインバウンド消費が押し

上げられたほか、「クリスマス期間は日並びや天候に恵まれ、前年を上回る売上となった。株高効果も

あるのか、宝飾品の売上もここ数ヵ月前年を上回ってきている」（四国･百貨店）など、クリスマス期

間が3連休と日並びが良かったことも影響したようだ。一方、「全館の売上としては、暖冬の影響や販

促施策でセール企画が多く単価が下がったことも

あり、前年比にはやや届いていない」（北陸・その

他小売）といったように、気温が低下した前月から

一転して暖冬となったため、冬物商材が低調となっ

た模様である。生鮮食品の価格高騰への懸念は依然

根強いものの、「高値が続いていた野菜価格が低下

しており、価格に非常に敏感である」（中国・スー

パー）といったように、若干落ち着きをみせている。 

住宅関連では、「これまで好調であった、都心部

のタワーマンションの集客状況が落ち着いてきて

いる。郊外に至っては集客が激減しているなど、新築マンションの販売は非常に厳しい」（近畿・住宅

販売会社）や「マンション、戸建住宅共に、低金利と円安に支えられ、まずまずの売れ行きであるが、

好調というほどではない」（東海・建設業）とのコメントのように、都市部を中心に住宅市況に陰りも

みられる。 

企業動向関連は、製造業（前月差＋1.5ポイント）、非製造業（同＋1.7ポイント）ともに前月から改

善した。コメントをみると、製造業では「円安で販売量が増加している」（東海・電気機械器具製造業）

など円安を好感するコメントのほか、「特殊な製品を中心として、国内、海外向け共に、活発に動いて

いる」（近畿・金属製品製造業）といったように、内外需要の回復を示唆するコメントも多数寄せられ
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（注）分野別DIの前年差にウェイトを乗じて算出
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た。非製造業では、「年末にかけて、荷主メーカーの出荷量がやっと増え始めてきている。年始にかけ

てやや増加の見込みである」（南関東・輸送業）など、年末年始の需要増が押し上げ要因となったとみ

られる。 

雇用関連では、「従業員増員の求人が少しずつ増えている。人手が足りないので、派遣会社に頼んだ

というケースは引続き多い。お歳暮時期の仕事も、例年より時間外勤務の多い事業所があった」（九州・

人材派遣会社）といったように、求人数は派遣を中心に増加傾向にあるなか、「求人数は引き続き増加

傾向である。雇用形態も正社員募集が多い」（南関東・人材派遣会社）とのコメントのように、正社員

の人材需要が高まっている様子も窺える。 

 

3． 景気の先行き判断 DI（季節調整値）：改善基調は持続も、一部に不透明感も 

 

先行き判断 DI（季節調整値）は 50.9（前月差▲0.4 ポイント）と 6 ヵ月ぶりに悪化したものの、節目

の 50 を 3 ヵ月連続で上回った。先行き判断 DI の内訳をみると、雇用関連（前月差＋1.0 ポイント）が

前月から改善する一方で、家計動向関連（同▲0.4 ポイント）、企業動向関連（同▲0.9 ポイント）は悪

化した。 

家計動向関連では、「消費マインドはなかなか改善しないが、富裕層の消費が今後も景気の回復を牽

引する」（東海・百貨店）や「米国の次期大統領決定を受けて、塩漬けだった相場が大きく動いている。

円安により、冷え切っていたインバウンド需要も徐々に改善する」（南関東・家電量販店）といったコ

メントのように、富裕層・訪日外国人旅行客の高額消費への期待が下支えとなるとみられる。また、「野

菜の価格も落ち着き、春に向けて客足も良くなる」（東海・一般レストラン）とのコメントから、生鮮

食品の価格高騰に対する懸念が和らぎつつある様子も窺える。もっとも、「米国の次期大統領選への期

待が先行しており、就任後の政策効果が出てくるまでは様子見となる。現在は堅調な株価や為替のトレ

ンドに変化が起きれば、消費マインドは低迷せざるを得ない」（近畿・百貨店）など米大統領就任を前

に先行きへの不透明感を指摘するコメントが散見された。 

企業動向関連では、「円ドル為替水準が現状のまま安定すれば、米国市場への輸出が多い当社にとっ

ては良い条件となる」（北陸・一般機械器具製造業）など先行きも円安の下支えが見込まれる一方で、

「素材の値上げが決定しているが価格転嫁もできず、昨今の円安の影響もあり、今後は現地生産にシフ

トしていく」（東海・電気機械器具製造業）や「ガソリン価格が上昇傾向で、車で出かける回数が減り、

景気にも影響する」（東海・輸送用機械器具製造業）など、円安の悪影響を指摘するコメントも見受け

られた。 
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雇用関連では、「年度末までに採用者数が増える見込みであり、このまま企業とのマッチングが増え

れば働く人も増え景気も上向く」（中国・人材派遣会社）とのコメントのように、年度末に向けた人材

需要の増加が景況感を下支えするとみられる。 

 

 家計の節約志向は依然根強いものの、先行きは緩やかな回復が続くことが予想される。もっとも、足

もとの金融市場はトランプ氏の勝利後の円安･株高基調が一服しており、政策運営を巡り不透明感が高

まれば再び円高・株安が進行しマインドに悪影響をもたらす可能性もある。海外の政治情勢や金融市場

の動向にも引続き注意が必要となろう。 

                            

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

各種コメント数の推移 
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（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作成

（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作成

（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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（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作成

（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。 


