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In the Headlines 

今週の数字： ２６８，０００ �米国４月の非農業給与支払額 
 

 米国： 雇用見通し、光が差す 
４月の雇用レポートで３カ月連続の大幅な改善傾向が示され、雇用市場は勢いを得ている事がうかがえる。民

間非農業給与支払額は２６８，０００の増加、これは５年間で最高の増加であり、コンセンサス予測の２０００，０

００を十分上回った。求人は小売業の雇用開始における５７，１００の急上昇を含む、サービスと製造業部門の

両方において上昇し、GDP の３分の２をしめる消費者部門の堅調な成長が示されている。加えて、２月と３月

の増価分も上方修正されこの６年間で最も大きい３カ月上昇となった。失業率は８．８％からわずかに再び上

昇し９％となったが、これも肯定的にとらえることができる。というのも、これは部分的には、順調に改善する雇

用市場に惹きつけられている再び労働力となる人々によって引き起こされたものであるからだ。 

 

 ユーロ圏： 債務危機 
ユーロ圏の債務危機はいまだに解決からは程遠い。ポルトガルが欧州の協力国と国際通貨基金と支援パッケ

ージについての合意に達したのに対し、ギリシャは追加的な支援を求める可能性が濃厚となっている。ユーラ

ーヘルメスの新しい短期速報である金融流動指標（FFI）と周期リスク指標（CRI）はいまだ高いレヴェルにある。

公的財政・成長見通しはうまく調整されておらず、公的債務保有率は２０１１年に１５０％を超えていることに伴

っている。市場における示唆に反し、ギリシャ政府は予算再編成を追求することを否定している。EU／ユーロ

圏加盟国にとって、新たな緊急援助の可能性については議論が高まりつつあるようだ。ギリシャは調整プログ

ラムに努力を傾ける必要があるだろうが、追加的支援によって時間を稼ぐことは再建策よりも、今のところは容

認されやすいだろう。 

 

 中国： 最新指標 
貿易黒字は４月に１１０億米ドルに上昇、第１四半期は赤字であったが輸入成長率が予想以下であったためで

ある。日本からの輸入は急速に減少し、コモディティーの輸入も緩やかになった。消費者物価インフレは４月に

前年同期比５．３％（３月は前年同期比５．４％）。非食糧部門は前年同期比２．７％で安定推移。食糧価格は
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生鮮野菜が原因となって緩やかな下落、前月比で減少。生産者物価指数も緩やかな減少。４月の工業生産

（前年同期比＋１３．４％）、小売（前年同期比＋１３．２％）の双方ともコンセンサス予測よりも低いレヴェルで

の拡大である。しかし、固定資産投資は１月～３月に比べ１月～４月がより速い成長を見せている。金融指標

は両面的で、M2 は減速したが銀行貸出は上昇。最新指標では引締め政策がいくらかの効果があったことが

示されているが、政策決定者は慎重な姿勢を崩さない模様で、インフレ制御がいまだ影響力を保っている。 

 

 タイ： 選挙 
今週議会が解散され７月３日に総選挙が実施される。２００６年にタクシン首相を辞任に追いやった軍事クーデ

ター以来二度目の選挙となる。２００７年のクーデター後の選挙は農村の貧困層に支持基盤を持つタクシン派

が勝利を治めた。しかし、この政府も１年後には５カ月間続いた都市圏中間層による反政府デモを経て、憲法

裁判所によって解散に追い込まれ、さまざまな議論のある中で民主党アビシット首相率いる現在の内閣が発

足した。今度は反対にアビシット氏がタクシン支持者の反政府デモに繰り返し直面することになり、１年前には

デモは頂点に達しこの数十年で最悪の政治暴動となった。公平な選挙の結果が近々示されれば、深い溝のあ

るタイ社会に根付いた政治闘争が短期で解決をみることは難しいだろう。 

 

    

Countries in Focus 

 地中海諸国・アフリカ －    北アフリカ： 体制移行 

エジプトとチュニジアの体制移行は、社会不安と権力移譲の見通しの不明確さ

により円滑に行われることはかなり難しい情勢だ。今週の出来事としてカイロで

の宗派間暴動や街頭抗議運動、一時的避難、チュニスにおける選挙日程の問

題などがあり、これらは前述の見通しを強めはするが、体制移行プロセスから

の脱線を意味するものではない。エジプトでは、外国為替準備が今年は今のと

ころ８０億米ドルに減少し、４月のインフレ率は前年同期比１２％に上昇。しかし、

５０億エジプト・ポンド（EGP)の計画発行は引上げられる可能性があり、米国は

債務救済について検討している。チュニジアでは、世界銀行が多数支援者パッケージの一部として予算支援５

億米ドルを確約した。体制移行は様々な問題を抱えるが、国際的な支援が維持継続されるであろう。 

 

 アメリカ ・カリブ海地域  －  エクアドル： 国民投票結果 

先週末、１０の争点をめぐる国民投票（うち５つが憲法改正を必要とする）の５

８％の開票時点で賛成票が上回ったが事前予測や出口調査の結果よりも小さ

な差であった。肯定票は４３．４％から４８．６％の範囲で、否定票は４１．３％か

ら４１．４％の間である。争点のうち２つでは肯定・非定評がかなり接近しており、

非定評がわずかに上回っている。これらは司法改革とメディア規制に関する重

要な争点である。一方で信任投票としての効果もあり、このような投票結果は

現大統領が就任して以来のもっともわずかな差での勝利のみなすことができ、

彼の方針に対する抵抗はより強くなるだろう。しかし、そうは言っても政府の全体的な姿勢に大きな変化が起こ

るには至らないだろう。 

 

 アジア・太平洋地域  －  韓国：第第第第１１１１四半期四半期四半期四半期 GDPGDPGDPGDP とととと４４４４月月月月イイイイ

ンフレンフレンフレンフレ率率率率 

速報によると第１四半期 GDP 成長率は、２０１０年第４四半期４．７％から４．

２％へとわずかに緩和し（前年同期比）たが、季節調整・前四半期比では０．

５％から１．４％へと加速した。この成長は純貿易に大部分において牽引された

もので、輸出は前四半期比３．３％増加（第４四半期２．６％）、一方輸入は１．

２％増加（第４四半期０．３％）である。個人消費は０．５％増加（第４四半期０．
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３％）、一方政府消費は１．８％増加（第４四半期－０．４％）。驚くことに、固定資産は第４四半期０．９％減少に

続いて第１四半期は４．３％減少（前四半期比）。これは主に建設投資が６．７％減少したことによる。明るい側

面としては、消費者景況感と商業調査指標の最近の下降傾向が４月に上向いたことである。ヘッドライン・イン

フレは３月に前年同期比４．７％から４月に４．２％へと緩和し、中央銀行の２～４％目標範囲を上回っている。 

   

 欧州 － ラトヴィアラトヴィアラトヴィアラトヴィア：：：：    ２０１１２０１１２０１１２０１１年速報指標年速報指標年速報指標年速報指標    

速報によれば、第１GDP 成長は、２０１０年第４四半期の３．６％よりわずかに

緩和して３．４％と（前年同期比）。しかし前四半期比・季節調整ベースでは第４

四半期０．９％から０．２％と、さらに急激に減速している。工業生産高は、第４

四半期の１８．１％に続き第１四半期は前年同期比で９％拡大、しかし前四半

期比・季節調整では２％減少。小売業では第４四半期７．２％に続き第１四半期

は前年同期比１．７％増加、しかし前四半期比・季節調整では、第４四半期－０．

４％に続き１．６％減少。このような両面的な結果は経済回復の力に疑問を投

げかけるものである。しかし、月次データはさらに楽観的である。工業生産高と小売業がともに２月・３月に前月

比で成長した。一方でインフレは４月も上昇し続け、前年同期比４．５％（３月４．２％）、前月比１．１％（同０．

７％）。２０１１年１月～２月の経常収支は黒字を示した。ただし前年同期比６２％と低めである。 

 

 

Worth Knowing 

 選挙結果 

ベニン：４月３０日の議会選挙でヤウィ大統領支持の政党が８３議席中５２議席獲得。 

シンガポール：５月７日の総選挙で政権与党・人民行動党が６０％の得票、８７議席中８１議席を獲得した。 

 金利 

マレーシア：政策金利２５ｂｐｓ引上げで３％。フィリピン：オーバーナイト借入金利、オーバーナイト貸出金利とも

に２５ｂｐｓ引上げ、それぞれ４．５と６．５％。 

 ブラジル 

４月のインフレ率は前年同期比６．５％、目標範囲の上限を上回った。 
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