
■ 当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。
また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点
のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産には
為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。
投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）を
ご覧ください。

-400

-300

-200

-100

0

100

200

300

19年1月 19年7月 20年1月 20年7月

中国 米国

ユーロ圏 日本

（ポイント）

-16
-12

-8
-4
0
4

19年1月 19年7月 20年1月 20年7月

世界の貿易量 世界の鉱工業生産

（%）

84
88
92
96

100
104

19年1月 19年7月 20年1月 20年7月

米国 ユーロ圏 日本 中国

1/1

2020年9月23日
楽読

（ラクヨミ）

1/1

Ｖｏｌ.
1,637

世界景気の回復見通しは盤石か？

～注目される米国の追加財政支援策の行方～

※上記は過去のものであり、将来の運用成果等を約束するものではありません。

コロナ禍の影響などから、主要国・地域の景気先行指数（左上段グラフ）は、中国で今年2月、日米欧では4月に

著しく低下しました。しかし、コロナ対応で採られた移動制限などの規制が徐々に緩められ、経済活動の再開が進

んでいることなどから、景気先行指数は足元で揃って改善傾向にあり、世界景気についても4-6月期に底を打ち、

回復基調になるとの期待が拡がっています。そうした中、米FRB（連邦準備制度理事会）は16日、今年のGDP見
通しを上方修正した一方、2021、22年の見通しを下方修正するなど、先行きについて慎重な見方を示しました。

FRBの最新見通し（連邦公開市場委員会参加者の9月見通しの中間値）では、米国のGDP成長率は今年が前

年比▲3.7%と、前回6月時点の見通しから2.8ポイント上方修正された一方、21年は+4.0%、22年も+3.0%と、そ

れぞれ、1.0ポイント、0.5ポイントの下方修正となりました。また、23年の見通しは+2.5%と、一段の鈍化が想定さ

れています。FRBのパウエル議長は会見で、これまでの景気回復は予想よりも急速に進んだと評したものの、見

通しは非常に不確実で、新型ウイルスの感染を食い止められるかどうかに大きく依存していると強調しました。そ

して、金融政策面であらゆる手段を用いると述べた上で、財政支援策も必要不可欠だと訴えました。

主要経済指標と市場予想とのかい離状況（右グラフ）を見ると、米国では6～8月に予想を上回る指標の発表が

相次いだものの、9月に入るとその数がやや減っています。同国では、コロナ禍対応で採られた財政政策が期限

切れを迎える、いわゆる「財政の崖」に直面しています。例えば、失業給付の上乗せは7月末で終了した後、大統

領令で一部が8月に復活したものの、9月中にも主な財源が枯渇する懸念があります。ところが、与党・共和党と野

党・民主党が追加支援策の規模などを巡って対立し、折り合いがつかない状況が続いています。一方、米CDC
（疾病対策センター）の所長は議会証言で、新型ウイルスのワクチンが米国で普及するのは来年の夏ないし秋ご

ろとの見方を示しています。経済活動の正常化までにまだ1年程度要する可能性があることを踏まえると、追加の

財政支援策の有無による影響はかなり大きくなると考えられるだけに、今後の行方が注目されます。

エコノミック・サプライズ指数*の推移

出所：シティグループ・グローバル・マーケッツ

（2019年1月4日～2020年9月18日、週次）

* 各種経済指標と市場予想とのかい離を指数化
したもの。予想通りであればゼロ、上振れが多け
ればプラス、下振れが多ければマイナスを示す。
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世界の貿易量および鉱工業生産の推移

主要国・地域の景気先行指数の推移
（2019年1月～2020年8月）

（2019年1月～2020年6月）

CPB（ｵﾗﾝﾀﾞ経済政策分析局）およびOECD（経済協力開発機構）
のﾃﾞｰﾀをもとに日興ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄが作成

いずれも3ヵ月移動平均の3ヵ月前比

（長期平均=100）
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