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In the Headlines 

今週の数字： 12% �６月月月月１１１１日以来日以来日以来日以来、、、、米米米米ドルドルドルドルがががが対対対対ユーロユーロユーロユーロ、、、、対対対対円円円円でででで下落下落下落下落 

 

 世界経済世界経済世界経済世界経済： ＧＧＧＧ２０２０２０２０とととと経済不均衡経済不均衡経済不均衡経済不均衡 
韓国慶州で開催されているＧ２０財務相会合は、世界的な経済の不均衡に対する確固たる対処策に合意する

ことなく終わった。次回は１１月中旬にソウルでサミットが開催される。米国は経常収支の赤字・黒字をＧＤＰの

４％以内に抑えたい意向であると報じられている。会議後の声明では、「今後合意予定の指標的ガイドラインに

照らしても多大な不均衡が継続していることに関して、その性質に加え、調整を妨げている要素の根本的原因

についても相互評価プロセス （Ｔｈｅ Ｍｕｔｕａｌ Ａｓｓｅｓｓｍｅｎｔ Ｐｒｏｃｅｓｓ）の一環としての評価が当然必要で

ある。」とした。議題は為替相場から対外収支の監視へとじかに移ることが確実視されてはいるが、サミットでこ

れ以上の前進をみられることはなさそうである。黒字諸国には手段がほぼ残されていないことを考えると、あり

ふれたアプローチでどれほどの効果が出るかは予測が困難である。  

 

 米国： インフレインフレインフレインフレ予測予測予測予測 
インフレ率予測は増加傾向である。来週水曜日、連邦準備理事会は米ドル投入による景気刺激のための第二

回量的緩和に加え、長期利率の引下げを発表する見込みである。大量の追加的ドルが出回るという期待によ

って、最近は通貨の下落がみられた。６月１日以来、米ドルはユーロと円に対し１２％も下落し、それによってイ

ンフレ圧力が高まっている。その結果最近では財務省インフレ連動債（ＴＩＰＳ：Ｔｒｅａｓｕｒｙ Ｉｎｆｌａｔｉｏｎ－ｐｒｏｔｅｃｔｅ

ｄ Ｓｅｃｕｒｉｔｉｅｓ）の利回りがマイナスとなり、これは投資家がインフレ保護を求め、マイナス利回りによってそれ

が確保されることを受入れていることを示している。それに加え、１０年債の、インフレ予想の対処策であるＴＩＰ

Ｓに対する開きは８月の１．５％から現在２．１％へと増加している。 

 

 世界経済世界経済世界経済世界経済： 貿易貿易貿易貿易・・・・生産生産生産生産のののの減速減速減速減速 
オランダ経済政策分析局によると世界貿易と世界工業生産は、両者とも８月には１．５％（前月比）、０．２％（前

月比）と再び上昇した。７月はそれぞれ－１％、＋０．１％であった。月次データはこのように突発的な様相を呈
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しているが、これらのデータによれば、このような加速も今年初めの拡大上昇以来続く漸進的な減退傾向の一

部であることが確かである。というのも、前３カ月間と比較した今３カ月間の平均変化は、世界貿易においては

ピーク時１月の６．３％から１．９％への下降、世界生産高は２月の３．３％から１．２％への下降を示しているか

らである。特に、アジア、アフリカ、中東の輸入高と、中南米の工業生産高は横ばいで、一方、中・東欧の輸出

と日本の工業生産高は下降している。 

 

 韓国韓国韓国韓国： 第第第第３３３３四半期四半期四半期四半期ＧＤＰＧＤＰＧＤＰＧＤＰ 
実質ＧＤＰ成長率は第２四半期の７．２％から第３四半期は４．５％（前年同期比）へと減速したが、これは部分

的には基底効果の消滅による。前四半期比ベースでは、第２四半期の１．４％から第３四半期は０．７％へと落

ち着いた。この成長は主に民間消費と民間投資に牽引されており、それぞれ１．３％（前四半期比、第２四半期

は０．８％）、３．５％（同、第２四半期比は０．９％）へと拡大している。民間投資については建設消費が１．５％

成長（第２四半期は－３．６％）であったためである。財政緊縮により政府支出は０．６％分の下落（第２四半期

の＋０．１％からの落込み）。純貿易の成長への寄与が大体において横ばいであった結果として、輸出成長率

は１．８％へと下落（だ２四半期は７．２％）、輸入成長率は２．３％への下落（第２四半期は４．４％）、但し輸出

の水準が輸入を上回っている。第４四半期はさらに成長率の減速が予想され、２０１０年全体で約５．５％とな

るであろう。 

    

    

Countries in Focus 

 地中海諸国・アフリカ    － ベニンベニンベニンベニン： 洪水洪水洪水洪水 

中央・西アフリカで数カ国が深刻な洪水の被害に見舞われ、ベニンが最も大き

な打撃を受けた。最新の報告によれば、当該国の３分の２の地域が影響を受け、

約７万人が家を失った（全人口は推定９００万人）。人道上の懸念が最優先され

ており、国連主導の支援が行われている。直近の経済崩壊は農業、繊維、イン

フラ部門で深刻化すると思われる。ベニンは綿、穀類、コメの生産大国である

（綿は２００９年輸出高の４０％を占める）。すでに２００９年１０月－２０１０年９月

収穫年の収穫高は低いと伝えられており、それに続く２０１１年春の収穫もおそ

らく貧弱なものとなるであろう。しかし、２０１１年の成長率は再建活動によって上昇するとみられている。 

 

 アメリカ ・カリブ海地域 － ボリビアボリビアボリビアボリビア： コモディティーコモディティーコモディティーコモディティー依存依存依存依存 

経済見通しはコモディティー価格に大幅に依存する（特に輸出収入・財政収入

の４５％を占める炭化水素の売上）。成長率は２００９年には減速したが、３．

６％といまだ活発で、２０１０年－２０１１年で３．５％～４％となる。２０１０年－２

０１１年は小規模の財政赤字が予想されるが為替レートは直近の期間では維

持される。２０１０年末にはインフレ率は４％程度となる。対外流動性は良好で、

経常収支は黒字、外国為替準備も順調に増加（１５か月分輸入量に相当）して

いる。しかし、ビジネス環境と成長見通しは政府のナショナリストあるいはポピュリスト的姿勢に染まっている。

モラレス大統領は新憲法下での２００９年末選挙で再当選し地位を守ったが、政治的安定は不確実である。 

 

 アジア・太平洋地域 －バーバーバーバーレーンレーンレーンレーン： 選挙結果選挙結果選挙結果選挙結果    

先週末の議会選挙において、アル・ウェファク・グループ（シーア派）は、下院で

ある代表評議会の４０議席を争う中で１８議席を獲得した。１７議席からのほん

の僅かな進歩であるが、最近行われた街頭抗議集会が多くの市民の支持を得

たことを、スンニ派多数の政権に対して如実に示したといえる。候補者が５０％

以上の票を獲得できなかった９議席に関しては１０月３０日の決選投票で争わ

れる。しかし、議会の影響力は任命制である上院によって制限されており、支
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配者であるアル・カリーファ家(スンニ派）が主要な権力行使手段を握っている。このような権力関係の短期的な

変化は期待できるものではなく、西欧諸国寄りで投資家に友好的な政策と国内的緊張のくすぶりが継続するで

あろう。    

 欧州 －ポーランドポーランドポーランドポーランド： 経済基礎的条件経済基礎的条件経済基礎的条件経済基礎的条件はははは堅強堅強堅強堅強    

当該国経済は世界的な経済危機に対して著しい耐性を示した。ポーランドはＥ

Ｕ諸国のうち２００９年に景気減退を免れた唯一の国であり、２０１０年の経済成

長約３％増加へと突き進んでいる（上半期は３．２％）。インフレも制御されてお

り、経常収支赤字は持続可能なレヴェルにまで縮小され、対外債務も全体とし

て対処可能である。また、ポーランドは、即時的で一定の効果があった経済政

策調整の手堅い成果が評価され、国際通貨基金のＦＣＬ（フレキシブル・クレジ

ット・ライン）のもとで２００億米ドルの融資を受けることができる。残る懸念材料

は財政状態であり、財政再建への集中的な取組みに関して疑念が存在する。もう一つの懸念事項は為替レー

トの不安定性で、外国為替で借入を行った中小企業には脅威となる可能性がある。 

 

 

Worth Knowing 

 イギリスイギリスイギリスイギリス 

第３四半期実質ＧＤＰは０．８％分（前四半期比）の増加で、コンセンサス予測よりもはるかに良好であるが、経

済見通しは脆弱である。 

 バルバドスバルバドスバルバドスバルバドス 

デイビッド・トンプソン首相が病気療養中に死亡した。彼の代理を務めていたフルンダル・ステュアート氏が首相

の地位に就いた。民主労働党政権が議会の多数派を占めているため、選挙実施の可能性はないと考えられて

いる。 

 コートジボワールコートジボワールコートジボワールコートジボワール 

大統領選挙は、２００５年以来繰り返し延期されてきたが、ようやく１０月３１日に実施される様相である。政治

的安定の改善と紛争後再建の支援増加のためには選挙が平和裏に遂行されることが大前提となる。 
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