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・ ９月のドイツＩｆｏ企業景況感（2015年＝100の指数）は６ヶ月振りに改善したが、過去半年の

急激な落ち込みを考えると前月差＋0.3ポイントの反発は限定的。それでも前日発表のドイツＰ

ＭＩの全面的な落ち込みからすると、意外な反発と言える。ちなみに、ＩｆｏとＰＭＩの前月か

らの変化の符号条件が一致するのは約６割。Ｉｆｏの先行き判断と製造業ＰＭＩだと約６割５分。 

・ 前月からの改善は現状判断が主導、前月差＋1.1ポイントと６ヶ月振りに上昇。先行き判断は同

▲0.5ポイント悪化し、こちらは６ヶ月連続の落ち込み。景気と連動性の高い先行き判断が一段

と落ち込んでいる点はＰＭＩの動きと一致するが、ＰＭＩに比べて悪化幅はやはり限定的。 

・ 業種別の現状の業況判断（ゼロが分岐点）は、製造業（８月：＋5.6→９月：＋4.7）、卸売業

（＋10.4→＋8.5）、小売業（＋22.6→＋21.9）、建設業（＋45.5→＋45.0）が前月から悪化し

た一方、サービス業（＋31.0→＋36.9）が大幅に反発し、改善を主導した。先行きの業況判断は、

小売業（▲13.0→▲15.8）が前月対比での落ち込みを主導し、製造業（▲17.1→▲17.0）、サー

ビス業（▲3.5→▲2.0）、卸売業（▲22.3→▲21.4）、建設業（▲0.2→＋1.5）は改善した。 

・ ビジネス向けサービスが中心のＰＭＩと比べて、Ｉｆｏのサービス業は調査対象企業が多く、家

計を取り巻く環境の底堅さを反映している可能性がある。他方、製造業の先行き判断が小幅なが

ら改善した点はＰＭＩと大きく食い違う。Ｉｆｏの先行き判断が示唆する通り、景気の先行き悪

化懸念が広がっているが、ＰＭＩが示唆する程のものではない可能性がある。 

 

 

■ドイツ：Ｉｆｏ企業景況感 ■ドイツ：業種別の先行きの業況判断
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■ドイツＩｆｏ企業景況感

2018 2019 2018 2019
4Q 1Q 2Q 3Q 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

企業景況感(総合) 102.2 99.5 98.4 94.9 102.4 101.3 99.9 98.9 99.8 99.4 98.2 97.5 95.8 94.3 94.6

現状指数 106.2 104.4 102.0 98.6 106.4 105.6 104.9 104.0 104.3 103.7 101.3 101.1 99.8 97.4 98.5
先行き指数 98.4 94.9 94.8 91.4 98.5 97.3 95.1 94.1 95.6 95.3 95.2 94.0 92.1 91.3 90.8

業況判断 23.5 17.6 15.0 7.5 23.9 21.6 18.4 16.2 18.3 17.3 14.7 13.1 9.5 6.2 6.7
製造業 17.2 9.5 3.3 -5.6 17.9 15.0 11.6 9.6 7.4 4.1 4.4 1.3 -4.3 -6.0 -6.4
サービス業 30.7 24.8 23.0 16.0 31.9 27.9 25.6 22.1 26.6 27.4 21.2 20.3 18.3 13.0 16.6
卸売業 14.8 8.5 7.1 -4.6 14.1 14.3 9.1 7.0 9.5 9.6 4.4 7.2 -0.3 -6.6 -7.0
小売業 1.9 2.4 6.4 3.7 2.7 2.0 -1.1 1.1 7.1 3.4 6.9 9.0 4.9 4.0 2.2
建設業 29.9 20.1 23.0 22.3 28.9 28.7 20.1 18.4 21.7 21.7 24.8 22.5 23.1 21.5 22.2

出所：Ifo


