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In the Headlines 

今週の数字： ９．９％ �ユーロ圏失業率 

 

 米国： 指数が下降 

米国経済は上向き成長の勢いを無くしているかのようである。第１四半期ＧＤＰは年率四半期ベースで２％プラ

スに修正される見通しであったが変更されず１．８％に終わった。これはおそらく悪天候に起因する消費が２．

２％のみの上昇であったことに伴う。住宅データはいまだ底に着地した確たる気配がない。新規失業保険申請

件数は４月初めの３９０，０００から４週間平均で４３９，０００に再上昇した。直近三週間の申請件数によれば、

金曜日発表予定の５月の雇用レポートは、特に３か月連続で堅調な成長がみられ手堅い回復が確実視された

ことを考えれば、かなり深刻な下降を示すことが示唆されている。雇用レポートの深刻な結果そのものが経済

の下降を示すわけではないにせよ、経済弱体化の一つの側面であると考えることはできる。 

 

 ユーロ圏： 失業率変化せず 

失業率は４月９．９％、３月と比べ変化なし。しかし欧州統計局発表の国別数値では、スペイン（２０．７％）、ギ

リシャ（１４．１％）、アイルランド（１４．７％）、ポルトガル（１２．６％）などのソヴリン債市場の圧力を受けている

ような最高比率の国々と、オランダ（４．２％）、オーストリア（４．２％）、ドイツ（６．１％）などの最低比率の国々

との間に大きな不均衡があることを示した。一方で、５月インフレ速報（４月に２．８％から２．７％となった）では、

欧州中央銀行の金融政策姿勢がインフレ圧力を鈍化させることに貢献しているであろうことを示唆している。 

 

 ポーランド： 第１四半期 GDP、勢いを保持 
第１四半期の GDP は、前四半期比・季節調整で１％となり、２０１０年第４四半期の０．８％から上昇した。未調

整・前年同期比では第１四半期 GDP は４．４％、第４四半期の４．５％からほぼ変わらない値となった。経済活

動は国内需要に牽引されている。個人消費は第４四半期４．０％から３．９％（前年同期比）、しかし公的消費

の成長率は第４四半期７．６％から１．５％へと鈍化した。GDP 比７．９％にも及ぶ２０１０年の予算赤字により

財政緊縮を強いられているためである。投資成長率は第４四半期の１．６％から６％へと上昇。在庫は第１四

半期の成長に０．９ｐｐｓの貢献、第４四半期は２．３ｐｐｓであった。純貿易は第１四半期の成長に－０．１ｐｐｓ貢
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献、第４四半期は－１．７ｐｐｓであった。これは５．９％の輸出成長（第４四半期は７％）に対し６．２％の輸入成

長（第４四半期は１１．６％）が上回ったためである。第１四半期机上収支赤字は GDP 比約４％、２０１０年１－

１２月の３．２％から上昇した。２０１１年一杯の GDP 成長率は３．８％前後が見込まれ、２０１０年と同値である。 

 

 インド： 第１四半期 GDP 成長率、緩和 

３カ月最終の３月末に GDP 成長率は前年同期比７．８％（２０１１年第１四半期と２０１０/２０１１会計年度第４

四半期）、５四半期中最も低い成長率で、前四半期８．６％からの下落。会計年度（４月-３月）では GDP 全体

成長率は公式予測８．６％と計画見通し９％に対し前年同期比８．５％。このような鈍化は部分的にはグローバ

ルな要素を反映したものであるが、同時に国内の政治的懸念や金融・財政姿勢の緊縮化（１５か月間で金利を

９回引上げ）が共に消費と投資の見通しを押し下げることとなっている。インフレ圧力とインフレ予測は政策修

正を促すための重要要素であり、一層の金融引き締めが予想される。しかし、国内需要の弱まりが見込まれる

ことや不確実な世界動向により会計年度２０１１／０１２の GDP 成長率約８％の維持は難しくなっている。 

 

    

Countries in Focus 

 地中海諸国・アフリカ －    南アフリカ： 第１四半期 GDP 

第１四半期 GDP 成長率は予測を超え前年同期比３．６％、前四半期比・季節

調整４．８％で、２０１０年第４四半期は前年同期比３．８％、前四半期比４．５％

であった。主な牽引役は製造業（前四半期比１４．５％）、ファイナンス（４．８％）、

卸売、小売、自動車販売、住宅（４．４％）である。農業セクターが唯一のマイナ

ス貢献（－２．６％）。消費者需要と供給サイドの指数によれば、２０１１年一杯

の全体成長率は３．５～４．０％になる可能性がある。これに対し既存の公式予

測は約３．６％である。成長データによれば、特にインフレリスクが上昇した場

合、金融政策の引締めの可能性があるが、しばらくはないとみられる。また、４月の貿易赤字をみても、当局は

何らかの動きを取るのには引き続き慎重である可能性があると思われる。 

 

 アメリカ ・カリブ海地域  －  ホンデュラス： 正常化段階 

ロボ大統領とゼライア前大統領の関係についてコロンビアとベネズエラの仲介

の下（カルタヘナ合意）、ゼライア氏が国外亡命から帰還し彼が２００９年に辞任

に追い込まれた後に起こった運動であるホンデュラス全国人民抵抗戦線

（FNRP）が政党として認可されることとなった。また、憲法改正が選挙区議会を

通して話し合われるが、その議題にはゼライア氏が辞任に追い込まれた再選

挙も含まれる。現時点ではゼライア氏は２０１３年の次の大統領選挙に立候補

することはないとみられている。ただし彼の妻が FNRP からの候補者として擁

立されるという予測がある。重要なことは、これらの動きによってホンデュラスの米州機構（OAS）参加資格はく

奪終了につながることであり、ほとんどの支援国が支援を再開してはいるが国際的なファイナンスフローが全

て正常化することにつながることである。 

 

 アジア・太平洋地域  － フィリピン： 

第１四半期 GDP 成長率、緩和 

第１四半金成長率は前四半期比・季節調整１．９％（２０１０年第４四半期３％）、

前年同期比４．９％（第４四半期６．１％）へと緩和した。このような鈍化は主に

前年同期比１７．２％減の政府歳出を反映している。これは選挙前の歳出が２

０１０年第１四半期２１．４％の増加となったのちの基底効果の結果である。第１

四半期の個人消費は前年同期比４．９％増、投資１２％増、両者とも第４四半

期と同等である。対外貿易は緩和し輸出成長率は３．３％（第４四半期１６．８％）、輸入８．８％（同２１．９％）。
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送金が個人消費を引き続き支えている。ただし米ドル換算での送金の拡大は鈍化して、第４四半期の９．３％

から第１四半期には５．９％（前年同期比）となった。PHP 切り上げとインフレ率（それぞれ３月に４．１％、４．

３％）による調整値では、送金は実質 PHP ベースで下降している。今年一杯の成長率は４．８％前後が見込ま

れる。 

 欧州 － スロヴェニアスロヴェニアスロヴェニアスロヴェニア：：：：    第第第第１１１１四半期四半期四半期四半期、、、、緩緩緩緩やかなやかなやかなやかな減速減速減速減速    

第Ⅰ四半期ＧＤＰ成長率は、前四半期比・季節調整０．３％（２０１０年代４四半

期０．５％）、前年同期比２％（第４四半期２．１％）へと減速した。第Ⅰ四半期成

長の構成は大体において変化はなく、２．３ｐｐｓ（第４四半期１．９ｐｐｓ）の貢献

となった在庫蓄積に全て起因する国内需要が２．２ｐｐｓの貢献を再び果たした。

個人消費は前年同期比１．２％増（第４四半期１．６％）、公的歳出は２．２％増

（第４四半期３．３％）、しかし投資は６．１％減（第４四半期５．８％減）。第４四

半期では淳貿易は全体成長の０．２ｐｐｓを構成しており輸出が１１．１％増（第４

四半期７％）、輸出が１０．６％増（第４四半期６．６％）。供給サイドでは、製造業（前年同期比１０％）、商業・輸

送（同４．４％）が第１四半期成長を支えた。一方で建設（－１９．９％）、農業（－１．２％）は下降し続けている。

今年一杯の成長は１．８％前後が見込まれる。 

 

 

Worth Knowing 

 オーストラリア 

第Ⅰ四半期ＧＤＰは、主要２州における洪水とサイクロンにより前四半期比１．３％減。 

 ケニヤ 

中央銀行は主要政策金利と要求現金準備率を２５ｂｐｓ引き上げ、それぞれ６．２５％、４．７５％とした（５月３１

日）。 

 ペルー 

大統領選挙決選投票を日曜日に控え、世論調査では２名の候補者の比率が拮抗していることが示された。 
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