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・ 前月に６ヶ月振りに改善モメンタムが加速したユーロ圏のＰＭＩ総合指数は、３月の速報値でモ

メンタムが再鈍化した。昨年 月と今年１月の水準を辛うじて上回ったものの、フランスの黄色

いベスト運動の沈静化による押し上げ効果が剥落、製造業部門の業況悪化が一段と鮮明になった。

発表元の によれば、同指数の水準は 月期のユーロ圏の実質ＧＤＰ成長率が前期比

＋ ％程度に相当。製造業部門の落ち込みを、サービス業の堅調が下支えしている。

・ 速報段階で入手可能な国別・業種別の動向は、ドイツで製造業の悪化モメンタムが一段と加速、

約６年半振りの水準に低下した一方で、サービス業が３ヶ月振りに改善モメンタムが鈍化したも

のの、高水準を維持した。製造業の構成項目では、生産が約６年半振り、受注が約 年振りの水

準に落ち込み、雇用判断が３年振りとなる 割れを記録した。フランスでは製造業が幅広い構成

項目で悪化して３ヶ月振りに、前月に持ち直したサービス業も２ヶ月振りに を下回った。

・ ドイツを中心にサービス業の堅調が景気の底割れを防いでいる。ドイツのサービス業は、ヘッド

ラインの活動指数に加えて、受注や雇用判断も昨年 月から今年１月にかけての慎重化から再加

速している。ただ、製造業を取り巻く不透明な環境継続が業況の慎重化につながっており、同部

門の雇用判断が崩れ初めている。今のところ底堅いサービス業にこうした影響が波及すれば、景

気は下支え役を失う。中国の景気対策や米中貿易戦争の一時停戦などの影響が製造業の業況底打

ちに現れるのが先か、サービス業の支えが細るのが先か、景気は重要な分岐点にある。
■ユーロ圏：製造業ＰＭＩ ■ユーロ圏：サービス業ＰＭＩ
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■購買担当者指数（ＰＭＩ、季節調整済み）
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