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 ユーロ圏経済定点観測

2020年7月9日
ドイチェ・アセット・マネジメント株式会社

 ロックダウン措置等が解除され、経済活動が再開しつつあることを受け、ユーロ圏の経済指標には改善の兆しが見ら
れます。

 小売売上高やPMIが示すとおり、個人消費が景気回復の牽引役となっています。
 失業保険や雇用調整助成金の拡充等、各国は雇用環境回復に向けた対策に積極的に取り組んでいます。
 金融/財政共に「必要な事は全てやる」という当局の姿勢がユーロ圏経済のサポート材料となると見込まれます。

出所：欧州委員会、Bloombergのデータを基にドイチェ・アセット・マネジメント㈱が作成
※ データは記載時点のものであり、将来の傾向、数値等を保証もしくは示唆するものではありません。

経済成長率：2021年に大幅回復の見込み
 新型コロナウイルスの影響が大きかった南欧を中心に
下方修正となるものの、2021年は大幅回復の見
込み。

 ただし、感染第二波が来て再び制限措置等が講じ
られれば、成長率は下振れする可能性があると懸念。

小売売上高：前月比は予想を上回る伸び
 2020年5月の小売売上高は前月比＋17.8％と
市場予想を上回る上昇。前年比は依然マイナスで
あるものの、消費行動の回復が見られる。

 ロックダウン措置が解除されつつある中、個人消費の
回復が見込まれる。

【図表】2020年7月公表欧州委員会成長率予測
2020年 2021年

ユーロ圏 -8.7% 6.1%
（-7.7%） （6.3%）

ドイツ -6.3% 5.3%
（-6.5%） （5.9%）

フランス -10.6% 7.6%
（-8.2%） （7.4%）

イタリア -11.2% 6.1%
（-9.5%） （6.5%）

スペイン -10.9% 7.1%
（-9.4%） （7.0%）

※括弧内は
2020年5月
公表予測

【図表】小売売上高の推移
期間：2015年12月～2020年5月、月次

PMI：景況拡大まであと一歩
 2020年6月のPMI（購買担当者景気指数）は
製造業、サービス業ともに景況拡大/悪化の分岐点
である「50」に迫る水準まで回復。

 経済活動再開が更に進むことで、景況感の更なる
改善が見込まれる。

失業率：今後の改善に期待
 新型コロナウイルス感染拡大防止のために取られた
制限措置により、失業率は悪化傾向。

 各国は企業に対する補助金の拡充、大規模な短
時間労働プログラムの導入等、雇用環境の改善に
努める。

【図表】ユーロ圏PMIの推移
期間：2017年7月～2020年6月、月次

【図表】ユーロ圏失業率の推移
期間：2011年12月～2020年5月、月次



当資料は、情報提供を目的としたものであり、特定の投資商品の推奨や投資勧誘を目的としたものではありません。
当資料は、信頼できる情報をもとにドイチェ・アセット・マネジメント株式会社が作成しておりますが、正確性・完全性
について当社が責任を負うものではありません。当資料記載の情報及び見通しは、作成時点のものであり、市場の
環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。当資料に記載されている個別の銘柄・企業名につい
ては、あくまでも参考として記載したものであり、その銘柄・企業の株式等の売買を推奨するものではありません。
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■レポートの作成・配信は

ドイチェ・アセット・マネジメント株式会社
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