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●街角景気にみるインバウンド関連の鈍化 

内閣府の景気ウォッチャー調査は、いわゆる街角景気の動きを示す指標である。現状判断DIの推移をみ

ると、年明け以降は低下が目立つ（図表 1）。米中摩擦などに伴う中国経済の悪化が主因とみられるが、イ

ンバウンドによる牽引力が弱まっていることも挙げられる。 

同調査では、景気判断とともに、その根拠となる定性的なコメン

トも聴取している。関西でのコメントのうち、インバウンドに関す

るものを取り出し、そのコメントが付された景気判断の集計を行っ

た。その結果が図表2である。これを仮に『関西インバウンド指数』

（原数値）と呼ぶと、その推移をみることにより、百貨店やホテル

業界を中心としたインバウンド関連の景況感が把握できるはずで

ある。 

 

●14年以降で 3度目の停滞期入りか 

2014年以降の『関西インバウンド指数』の推移をみると、今回は

3度目の停滞期ということになる。 

1度目は 15年後半からの停滞であり、いわゆるチャイナショック

や英国での国民投票（EUからの離脱）などで世界情勢が不安定化し

た局面にあたる。金融市場では円高も進み、インバウンド市場には

大きな逆風となった。 

一方、2度目は18年後半の停滞であり、地震や豪雨、台風などの

自然災害が相次いだ時期である。関西国際空港の閉鎖もあり、訪日

客数が大きく減少した。 

そして今回が3度目である。前回の落ち込みから一度回復した後、

18年末から現在に至るまで停滞が続いている。直近の関連指標をみ

る限り、百貨店の免税売上のほか、訪日数の鈍化が響いている可能

性が高い。 

百貨店の免税売上は、中国の EC 法による落ち込みは早期に脱し

たものの、かつての勢いは取り戻せていない。訪日客数の動きはさ

らに鈍く、前年比の伸び率も、直近は 1けた台の推移が続いている

（図表3）。 

 

●アジア NIEsからの訪日客数の鈍化 

足元の訪日客の推移を詳しくみると、全体的な鈍化傾向もさるこ

とながら、気になる動きがみられる。特に目立つのは、韓国や台湾、

香港といったアジアNIEsの動きの鈍さである（図表4）。 

テーマ：インバウンド市場は昨年末から停滞期入りか 

～アジア NIEsからの訪日客数の鈍さが主因～ 
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直近の 2 月は中国の動きも鈍いが、これは昨年の反動減による影響

が大きい。一方、アジアNIEsの鈍化については、中国経済の悪化が響

いたものと考えられよう。中国との結びつきが非常に強いだけに、足元

で景気の悪化が進み、海外旅行に出かける動きにも影響が出た可能性

が高い。 

その点でいえば、中国からのインバウンドが減ってもおかしくない

が、今のところは大きな影響がみられない。ただし、2月の春節商戦で

も一部で鈍さがみられるなど、今後は予断が許されない。アジア NIEs

と同じように中国からのインバウンドも鈍化が始まる可能性があり、

注意が必要とみられる。 
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【図表4】 
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