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●景気ウォッチャー調査の3月結果 

内閣府「景気ウォッチャー調査」の 3 月結果が発表された。中東情勢の急変を受け、現状判断 DI は全

国、関西ともに大きく低下する形となった（図表1）。 

その要因としては、原油相場の高騰に伴うガソリン価格の上

昇等が悪材料となったほか、紛争が中東全域に広がる懸念など

で、企業の設備投資計画にも影響が出た。また、株価の低下も

あいまって、消費者の購買意欲などにも影響がみられた。 

こうした動きは、22年 2月下旬のロシアによるウクライナ侵

攻当時を想起させるが、今回の影響はそれ以上に大きなものと

なっている。 

足元では米国とイランの間で 2 週間の停戦合意がなされるな

ど、調査時点とは事情が変わってきたものの、今月の結果につ

いて少し掘り下げることにしたい。 

 

●ロシアのウクライナ侵攻時との比較 

景気ウォッチャー調査では、現状と先行きの景気判断に加え

て、それに付随する定性コメントを聴取している。 

3月調査の現状判断に紐づくコメントの中で、「中東関連」に

言及のあったものは全国で213件に上っている（図表2）。これ

は、22 年 3 月調査での「ウクライナ関連」のコメント（135

件）を大きく上回る。 

さらに、それぞれのコメントに紐づく景気判断にも大きな違

いがみられ、「中東関連」の方が悪化傾向を示すものが多いな

ど、全体的に厳しいものとなっている（図表3）。 

2 つの時期を比べると、ともに原油相場の急騰につながった

点は共通しているものの、ロシアのウクライナ侵攻の際は、原

油の生産設備に直接的なダメージが少なかった一方、今回はホ

ルムズ海峡の事実上の封鎖が行われた点が大きく異なる。結果

として、原油の調達への不安などにつながったことで、景気へ

の影響も根本的に異なるものとなっている。 

 

●業種別のコメント状況 

こうした傾向は「中東関連」、「ウクライナ関連」の各種コメ

ントの業種分布にもみられる。 

ともに製造業や輸送業といった、燃料コストの上昇による影響が大きな業種が目立つ点は共通している
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が、今回はスーパーや旅行代理店、百貨店など、小売やレジャ

ー関係にも幅広い影響がみられる（図表 4）。これは、ガソリ

ン価格の上昇を受けた節約志向の高まりや、今後の物価上昇に

備えての消費の見直しなどが背景にあるとみられる。 

なお、3 月調査の先行き判断では、さらに「中東関連」への

言及が増える形となる。先の図表2でみたとおり、現状判断に

おける言及数は 213 件であったが、先行き判断では一気に 463

件へと大きく増える（図表 5）。原油相場の高騰による影響が

物価全体に広がることへの警戒に加え、原油や関連製品の仕入

れ不足に陥る懸念も強い。 

その結果、先行き判断 DI は大きく低下しており、前月比で

の低下幅は全国で11.3ポイント、関西で11.2ポイントと2け

たの悪化となった。前月比で2けた減となるのは、20年 11月の

コロナ禍（感染第3波）における悪化以来である。 

それだけ今回の事態が重く受け止められているということで

あり、企業の間での警戒感は極めて強い。ここへきて米国とイ

ランの間で2週間の停戦合意が成立するなど、事態は刻々と変化

しているが、先行きは全く見通せず、予断は許されない。恒久

的な停戦の合意がなされるまでは、引き続き警戒が求められよ

う。 
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