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政府は 3月 20日に公表した 3月の月例経済報告の総括判断で、景気動向指数（先行指標及び一致指標）

が 3か月連続で下降する中、「輸出や生産の一部に弱さもみられる」との文言を付け加えた上で、設備投

資や消費の底堅さを理由に、「景気は緩やかに回復している」との見方を維持した（図表１、２）。 

 

（図表１）景気動向指数の推移 
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（図表２）３月月例経済報告における本文の変更点 

 

 

3月の月例経済報告における最大の焦点は、総括判断で「回復」の文言を残すかどうかだったが、アベ

ノミクス開始後に景気回復の兆しが出てきて以降、政府は景気の総括判断で「回復」を使い続けてきた

ことから、今回削除すれば、12 年 12 月に始まった現在の景気回復局面は転換点にきているとのメッセ

ージになることを避けたい政府の思惑が働いた可能性がある（図表３）。なお 3 月 20 日の月例経済報告

に先立ち、3 月 18 日に日本経済研究センターが公表した、民間エコノミスト 37 名からの聞き取り結果

「ESP不フォーキャスト調査」では、5名が日本の景気は山（転換点）を過ぎたとの回答であった。 
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（図表３）戦後の景気拡大局面 

２０１２．１２～２０１９．３ ７６か月⇒（命名なし） 

２００２．２～２００８．２ ７３か月⇒いざなみ景気 

１９６５．１１～１９７０．７ ５７か月⇒いざなぎ景気 

１９８６．１１～１９９１．２ ５２か月⇒バブル景気 

１９５８．７～１９６１．１２ ４２か月⇒岩戸景気 

 

今後も中国経済などの減速が続き、輸出や生産内需まで下押しされるようだと景気判断は下方修正を

余儀なくされる。これについては、専門家の間でも「外需の落ち込みをカバーするほど民間消費に力強

さはない」（農林中金総合研究所、南武志氏；日経新聞 3月 21日）という意見がある一方、「中国経済の

鈍化に対して、中国政府が景気対策を打ち出しており、（日本の景気も）遠からず持ち直してくるだろう。

1～3月の停滞は一時的である」（岡三証券、愛宕伸康氏、日経新聞 3月 20日）との意見もあり、当面は

外需の動向を慎重に見極める必要がありそうだ。 

 

（参考）新設住宅着工戸数の動向について 

3月の月例経済報告は住宅建設については「概ね横ばいとなっている」という 2月の表現が維持された。

具体の記述は「持家の着工は、このところ持ちなおしの動きがみられる。貸家の着工は、緩やかに減少

している。分譲住宅の着工は、おおむね横ばいとなっている。総戸数は、1月は前月比 9.3％減の年率 87.2

万戸となった。なお、首都圏マンションの総販売戸数は概ね横ばいとなっている。先行きについては、

当面、横ばいで推移していくと見込まれる」とされた。 

なお、今年 10月に引き上げが予定される消費税の影響が住宅着工戸数にどう影響するかについて、図

表４－１は持家について前回の消費税引き上げ 1 年前（2013 年 5 月～2014 年 4 月）と今回の動きを比

較したものである。前回は、消費税引き上げ 1 年前から駆け込みと見られる動きが観察されたが、今回

は今のところそのような動きは見られない。また、分譲住宅についても、図表４－２のとおり、前回は、

持家ほど顕著ではなかったものの、駆け込み的な動きが見られたが、今回は、持家同様そのような動き

は観察されていない。今回は税率の引き上げ幅が 2％と前回の 3％より小さく、各種の駆け込み緩和措置

が採られているので、駆け込みの規模は小さいと考えられているが、今後の動向を注視して見ていく必

要がある。 
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（図表４－１）消費税引き上げ前１年間の持家着工戸数 

 

      （注）国土交通省「新設住宅着工戸数」による。 

 

（図表４－２）消費税引き上げ前１年間の分譲住宅着工戸数 

 

      （注）国土交通省「新設住宅着工戸数」による。 

 

（荒井 俊行） 
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