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In the Headlines 

今週の数字： １．８ �米国 年率第 1 四半期 GDP 成長率 
 

 米国： 肯定的データ  
最近の経済データは肯定的である。GDP の消費要素は第 1 四半期に 7 四半期連続で成長し、年率２．７％を

示した。ただし、純輸出と政府セクターは総 GDP を年率１・８％とした。月次個人支出・収入は予測よりも堅調

でそれぞれ前年同期比４．６％、５．３％である。全米供給管理協会の調査によると、雇用における製造業が引

き続き堅調で、その他にも工場受注、自動車売上、建設支出が予測を上回った。「経済は緩やかなペースで回

復が進んでいる」として連邦準備制度理事会は金融政策の変更を見送った。しかし理事会は急速な上昇を見

せるコモディティー価格とインフレ予測については考慮しなかった。期待としては、金曜日に発表される雇用レ

ポートで３カ月連続の堅調な雇用獲得と再度の失業率下減少が見られるはずである。 

 

 ユーロ圏： 最新指標 
小売は年初２か月間増加したが、その後３月に前月比１％減少した。ユーロ圏での工業ニューオーダーズ指標

は２月に前月比０．９％増加、前月明らかであった値１．２％よりも鈍化している。失業率は３月に２ヵ月連続で

９．９％と変化なし。直近のデータは成長リスクを裏づけており、このリスクはインフレ圧力によって強まっている。

工業生産者物価は上昇が続き、３月に前年同期比６．７％（２月は６．６％）、前月比０．７％の増加となった。イ

ンフレ早期予測は３月の２．７％増加に対し、４月には前年同期比２．８％の増加を示している。 

 

 

 インド： 金利とインフレ 
インド準備銀行（RBI,中央銀行）の金融政策委員会は、買戻し（レポ）・リバースレポ政策金利の利率をそれぞ

れ５０ｂｐｓ引上げ７．２５％と６．２５％とした。これは昨年行われた第９回目の引上げで、最近の２５ｂｐｓの調整

よりも高い引上げであり、インフレ圧力に対する深い懸念があることを示唆している。卸売価格が公式のインフ

レ対象として用いられ、３月には卸売物価指数（WPI）が３．５％という RBI の「安心」領域に対し、前年同期比８．

９％に上昇した。引締め金融政策を継続しながらも RBI は代替的金融政策枠組みを発表した。その中ではレ
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ポ金利が主要な政策決定基準でありリバースレポはレポ金利を１００ｂｐｓ下回ったところに固定された状態が

続いている。この措置は流動性に対する追加的な強い引締めを維持するためである。２０１２年３月の公式イン

フレ予測で６％だったとしても、下半期には追加的な金融引き締めが予想される。 

 

 ベラルーシ： 通貨危機 
2010 年 12 月の大統領選挙を前に行われた緩和的な金融政策と大体的な財政刺激策のもとに経済が過熱し、

それによって発生した深刻なマクロ経済の不均衡は 2011 年初め以来、為替レートと外国為替準備に対する下

降圧力を強めている。中央銀行は必死になって外国為替に制限を課し結果として変動性銀行間市場取引レー

トを許可した。公式レートよりも５０％前後弱いレートである。ゴールドを除いた公式外国為替準備は輸入 1 カ

月分の 2 分の 1 にしか満たない。ベラルーシは危機を終結させるため、ロシアとユーラシア経済共同体に緊急

支援を要請しているが、交渉相手のロシアとユーラシア経済共同体は根本的な経済改革を貸付の前提として

いるため、交渉は長引いている。何が起こるにしろ、公式為替レートの切り下げは避けられないようだ。 

 

    

Countries in Focus 

 地中海諸国・アフリカ －    ウガンダ： 抗議運動 

主要野党の指導者キッツァ・ベスジエに対する今週の強制逮捕（３週間で４度

目）の後、首都カンパラでの暴動が起こり、燃料・食糧価格の高騰に対して抗議

していた人々は治安当局の攻撃的な行動に対しても反対の声を揚げた。ヨウェ

リ・ムセヴェニ大統領は２月に再選を果たしたが、それ以来どんな批判をも制限

するために抑圧的な方策を取っているとして非難されている。国連は過剰な武

力の使用に対し懸念を表明しているが、ムセヴェニは強硬姿勢を緩和するよう

にはみえない。ムセヴェニの次週の就任式は新たな発火点となりそうである。

政治的混乱がある程度の期間予測されるが、それでもコーヒー価格と石油関連投資の国内流入によって好況

な経済は、現時点でも上昇中である。 

 

 アメリカ ・カリブ海地域  －  エクアドル： 国民投票 

週末５月７日に１０の争点に関する国民投票が行われる。そのうち５つは司法

制度の改革などの憲法改正が関係している。仮に「肯定」投票が多数であれば、

国家司法協議会はコレア大統領に同情的であると思われる専門的な委員会に

とって代わられる。大統領は１８カ月以内に司法制度全体を改革する権限を与

えられている。肯定票によってメディア組織が情報関連企業を所有することが

制限され、金融機関が非金融機関の株を保有することも禁止される。否定票を

支持する人々は国民投票がコレア大統領の手中にさらに権力が集中すること

を批判している。一方肯定票の支持者はこれをコレアの「市民革命」の一部と見なしている。しかし国民投票は

再度の大統領への信認投票となるというふうに大筋では見なされている。世論調査では、肯定が６０％とかな

り優勢であることが示されている。 

 

 

 アジア・太平洋地域  －  台湾：第第第第１１１１四半期実質四半期実質四半期実質四半期実質 GDPGDPGDPGDP 

２０１１年第１四半期の実質 GDP 早期推計は、前年同期比６．２％と２０１０年

第４四半期より鈍化はしたが予想よりも堅調なペースで、４．８％に上昇した個

人消費や、前年同期比１０．５％の増加で全体成長に３．６ｐｐｓ貢献し、勢いの

続く純輸出に牽引されている。しかし、固定投資は２０１０年の大幅な上昇から

わずかに下降した。第１四半期の結果により、政府派２０１１年一杯の成長予

測を５％に引き上げインフレ予測でも小幅な見直し引上げを行った。日本の地
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震の影響は、その全体像は第２四半期に感ぜられることになるが、これらの予測に対し不確定要素を与えてい

る。しかし台湾の成長は政府の予測に届きうるであろうし、４．５％近くになることができるだろう。  

  

 

 欧州 － リトアニアリトアニアリトアニアリトアニア：：：：    第四半期実質第四半期実質第四半期実質第四半期実質 GDPGDPGDPGDP    

早期推計によれば、季節・営業日調整第１四半期実質 GDP は前四半期比３．

５％の伸び、２０１０年第４四半期の１．８％から上昇した。未調整・前年同期比

では実質 GDP は第４四半期の４．８％から第１四半期は６．９％に加速した。全

ての主要なセクターが第１四半期の成長に貢献した。というのも、生産・売上げ

指標は、国内需要の強まりのお陰で以前よりもさらに広範な回復を示唆してい

るからだ。建設を除く工業生産高は第１四半期に前年同期比１４．８％の拡大

（第４四半期１６．５％、２０１０年１～１２月で６．６％）。小売りは第１四半期に前

年同期比２０％の拡大（第４四半期は８．６％、２０１０年１～１２月は－２．９％）。一方でヘッドライン・インフレ

は３月に前年同期比３．８％となり、２月の３．１％から上昇した。しかし２０１０年１２月と同値である。 

 

 

Worth Knowing 

 パキスタン 

アル・カイダの名目指導者オサマ・ビン・ラディンがパキスタンの住宅地で殺害されたことを米国が発表した。 

 ポルトガル 

欧州連合、欧州中央銀行、国際通貨基金との間で７８０億ユーロの緊急支援パッケージに関する合意が成立

した。 

 カナダ 

ハーパー首相率いる保守党は議会選挙で勝利を治め、多数議席を持つ政府を発足させることが可能となった。 
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