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景
気
は
追
い
風
か
ら
逆
風
に
？

　

米
国
で
は
、
来
年
の
大
統
領
選
に
向
け

た
動
き
が
本
格
化
し
つ
つ
あ
る
。
ト
ラ
ン

プ
大
統
領
は
6
月
18
日
、
共
和
党
候
補
と

し
て
再
選
を
目
指
す
考
え
を
正
式
に
表
明

し
た
。
共
和
党
か
ら
は
ト
ラ
ン
プ
大
統
領

以
外
に
も
出
馬
表
明
が
あ
っ
た
も
の
の
、

有
力
候
補
は
現
れ
て
お
ら
ず
、
ト
ラ
ン
プ

大
統
領
が
共
和
党
候
補
と
し
て
本
選
に
進

む
の
は
ほ
ぼ
間
違
い
な
い
。

　

一
方
、
民
主
党
か
ら
は
当
初
20
人
超
が

出
馬
表
明
し
た
も
の
の
、
テ
レ
ビ
討
論
会

な
ど
を
経
て
、
正
式
候
補
に
選
ば
れ
そ
う

な
候
補
者
は
絞
ら
れ
て
き
て
い
る
。
オ
バ

マ
前
政
権
で
副
大
統
領
を
務
め
、
穏
健
な

政
策
を
掲
げ
る
バ
イ
デ
ン
氏
の
ほ
か
、
国

民
皆
保
険
や
富
裕
層
増
税
な
ど
左
派
的
な

政
策
を
掲
げ
る
ウ
ォ
ー
レ
ン
上
院
議
員
や

サ
ン
ダ
ー
ス
上
院
議
員
が
支
持
率
で
ト
ッ

プ
3
を
占
め
て
い
る
。
足
元
で
は
バ
イ
デ

ン
氏
が
支
持
率
で
ト
ッ
プ
に
立
っ
て
い
る

も
の
の
、
ウ
ォ
ー
レ
ン
氏
の
躍
進
が
目
立

っ
て
い
る
。

　

過
去
を
振
り
返
っ
て
み
る
と
、
景
気
・

雇
用
情
勢
が
堅
調
、
な
い
し
は
改
善
し
て

い
る
局
面
で
は
現
職
大
統
領
が
再
選
し
や

す
い
一
方
、
そ
の
逆
の
局
面
で
は
現
職
が

落
選
し
や
す
い
傾
向
が
あ
る
（
図
表
1
）。

今
年
9
月
の
失
業
率
は
3
・
5
％
と
、

1
9
6
9
年
12
月
以
来
の
低
水
準
と
な
っ

て
お
り
、
過
去
の
経
験
則
を
踏
ま
え
る
と
、

良
好
な
雇
用
環
境
が
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
再

選
の
追
い
風
に
な
る
は
ず
で
あ
る
。

　

し
か
し
な
が
ら
、
足
元
を
見
る
と
、
必

ず
し
も
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
が
有
利
と
は
言

え
な
い
状
況
に
あ
る
。
実
質
G
D
P
（
国

内
総
生
産
）
成
長
率
を
見
る
と
、

2
0
1
8
年
4
〜
6
月
期
の
前
期
比
年

率
＋
4
・
2
％
を
ピ
ー
ク
に
減
速
傾
向
が

続
い
て
い
る
。
17
年
末
か
ら
18
年
初
め
に

か
け
て
実
現
し
た
大
型
減
税
や
、
歳
出
拡

大
な
ど
に
よ
る
景
気
押
し
上
げ
効
果
が
減

衰
す
る
一
方
、
18
年
春
以
降
の
貿
易
摩
擦

の
激
化
や
、
そ
れ
に
伴
う
海
外
経
済
の
減

速
な
ど
が
景
気
の
下
押
し
に
作
用
し
て
い

る
。

　

さ
ら
に
、
企
業
の
マ
イ
ン
ド
を
示
す
米

来
年
の
大
統
領
選
へ
米
景
気
シ
ナ
リ
オ

ト
ラ
ン
プ
氏
は
正
念
場
に

日
本
総
合
研
究
所
調
査
部 

副
主
任
研
究
員

井
上
　
肇

国際経済

　
米
大
統
領
選
に
向
け
た
動
き
が
本
格
化
し
つ
つ
あ
る
。
本
来
で
あ
れ
ば
、
足
元
の
良
好
な
雇
用
環
境
が
ト
ラ
ン
プ
大
統

領
再
選
の
追
い
風
に
な
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
し
か
し
、
景
気
が
減
速
す
る
中
、
逆
風
も
強
ま
り
つ
つ
あ
り
、
必
ず
し
も
ト

ラ
ン
プ
大
統
領
が
有
利
と
は
言
え
な
い
状
況
に
あ
る
。
先
行
き
を
展
望
す
る
と
、
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
基
本
的
に
は
景
気

へ
の
マ
イ
ナ
ス
影
響
を
度
外
視
し
て
ま
で
中
国
と
の
貿
易
戦
争
に
傾
注
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
と
み
ら
れ
、
財
政
拡
大
や

金
融
緩
和
が
下
支
え
す
る
こ
と
で
、
景
気
失
速
は
回
避
さ
れ
る
と
見
込
ま
れ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
貿
易
戦
争
を
め
ぐ
る

不
透
明
感
は
払ふ

っ
し
ょ
く拭
さ
れ
な
い
中
で
、
景
気
が
明
確
に
上
向
く
こ
と
も
見
通
し
に
く
い
。
こ
う
し
た
「
ま
だ
ら
模
様
」
の
景

気
展
開
の
下
で
、
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
再
選
へ
の
正
念
場
を
迎
え
よ
う
。

い
の
う
え
・
は
じ
め　
06
年
一
橋
大

経
卒
、三
井
住
友
銀
行
入
行
。10
年
10

月
よ
り
日
本
総
合
研
究
所
調
査
部
研

究
員
、16
年
7
月
よ
り
現
職
。研
究
・

専
門
分
野
は
内
外
マ
ク
ロ
経
済
、国

際
金
融
。注
力
テ
ー
マ
は
米
欧
経
済
、

為
替
市
場
。
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サ
プ
ラ
イ
管
理
協
会
（
I
S
M
）
景
況
感

指
数
を
見
る
と
、
外
需
の
影
響
を
受
け
や

す
い
製
造
業
が
8
月
以
降
、
好
不
況
の
判

断
の
分
か
れ
目
と
な
る
「
50
」
を
下
回
っ

て
い
る
こ
と
に
加
え
て
、
製
造
業
の
減
速

が
こ
れ
ま
で
堅
調
で
あ
っ
た
非
製
造
業
に

波
及
す
る
兆
し
が
見
ら
れ
る
（
図
表
2
）。

こ
の
た
め
、
景
気
や
雇
用
情
勢
の
先
行
き

に
慎
重
な
見
方
が
台
頭
し
て
お
り
、
再
選

を
目
指
す
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
に
対
す
る
逆

風
が
強
ま
り
つ
つ
あ
る
。

　

こ
う
し
た
状
況
下
、
来
年
の
大
統
領
選

で
ト
ラ
ン
プ
氏
が
再
選
で
き
る
か
否
か
は
、

今
後
の
景
気
動
向
に
大
き
く
左
右
さ
れ
る
。

米
国
景
気
の
先
行
き
は
、
大
統
領
選
へ
の

影
響
を
意
識
し
た
ト
ラ
ン
プ
政
権
・
連
邦

議
会
の
政
策
運
営
と
、
政
治
か
ら
の
独
立

性
を
有
し
て
い
る
と
は
い
え
、
政
権
や
議

会
の
政
策
が
景
気
に
及
ぼ
す
影
響
を
考
慮

せ
ざ
る
を
得
な
い
連
邦
準
備
制
度
理
事
会

（
F
R
B
）
の
金
融
政
策
運
営
に
よ
る
と

こ
ろ
が
大
き
い
。
以
下
で
は
、
来
年
の
大

統
領
選
に
向
け
た
通
商
・
財
政
・
金
融
政

策
の
行
方
と
そ
の
影
響
に
つ
い
て
考
察
し

た
上
で
、
米
国
景
気
の
先
行
き
と
ト
ラ
ン

プ
大
統
領
再
選
の
行
方
を
展
望
し
た
い
。

貿
易
戦
争
は
緊
張
と
緩
和
の
繰
り
返
し

　

ま
ず
、
通
商
政
策
に
つ
い
て
見
る
と
、

中
国
と
の
貿
易
戦
争
は
今
後
も
「
緊
張
と

緩
和
」
が
繰
り
返
さ
れ
る
公
算
が
大
き
い
。

再
選
を
目
指
す
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
と
し
て

は
、
対
中
強
硬
姿
勢
を
支
持
す
る
コ
ア
な

支
持
層
を
つ
な
ぎ
止
め
つ
つ
、
景
気
に
も

配
慮
し
て
無
党
派
層
の
取
り
込
み
を
図
っ

て
い
く
、
と
い
う
両
に
ら
み
ス
タ
ン
ス
を

と
る
必
要
が
あ
る
た
め
で
あ
る
。

　

こ
れ
ま
で
の
経
緯
を
振
り
返
る
と
、
今

春
以
降
、
米
中
の
通
商
協
議
は
暗
礁
に
乗

り
上
げ
つ
つ
あ
っ
た
も
の
の
、
9
月
ご
ろ

か
ら
両
国
の
歩
み
寄
る
姿
勢
が
見
ら
れ
る

よ
う
に
な
り
、
10
月
10
〜
11
日
の
閣
僚
級

協
議
で
は
「
部
分
合
意
」
に
達
し
た
。
こ

の
内
容
は
、
中
国
が
米
農
産
品
の
購
入
を

拡
大
す
る
一
方
、
米
国
が
10
月
15
日
に
予

定
し
て
い
た
対
中
制
裁
関
税
第
1
〜
3

弾
の
税
率
引
き
上
げ
を
見
送
る
こ
と
が
柱

で
あ
る
。

　

こ
の
他
、
詳
細
は
明
ら
か
に
さ
れ
て
い

な
い
も
の
の
、
中
国
が
金
融
サ
ー
ビ
ス
市

場
の
開
放
や
知
的
財
産
権
保
護
の
強
化
、

通
貨
安
誘
導
の
抑
止
な
ど
を
約
束
す
る
一

方
、
米
財
務
省
が
8
月
に
実
施
し
た
中
国

の
「
為
替
操
作
国
」
認
定
の
見
直
し
を
検

討
す
る
こ
と
な
ど
が
合
意
さ
れ
た
も
よ
う

で
あ
る
。
貿
易
戦
争
の
激
化
な
ど
に
伴
い

両
国
の
景
気
が
減
速
す
る
中
、
こ
れ
以
上

の
制
裁
と
報
復
の
エ
ス
カ
レ
ー
ト
を
避
け

た
い
双
方
の
思
惑
が
一
致
し
た
と
み
ら
れ

る
。

　

そ
の
後
、
米
中
の
追
加
協
議
が
行
わ
れ
、

「
部
分
合
意
」
の
正
式
な
署
名
に
向
け
て

前
進
し
て
い
る
も
よ
う
で
あ
る
。
今
後
、

米
中
首
脳
会
談
が
開
催
さ
れ
、

「
部
分
合
意
」
が
正
式
に
署
名

さ
れ
る
可
能
性
が
高
ま
っ
て
い

る
。
こ
の
結
果
、
ト
ラ
ン
プ
政

権
が
12
月
15
日
に
予
定
し
て
い

る
残
り
の
対
中
制
裁
関
税
第
4

弾
の
発
動
を
見
送
れ
ば
、
米
中

景
気
、
お
よ
び
世
界
景
気
に
と

っ
て
プ
ラ
ス
に
な
る
だ
ろ
う
。

　

も
っ
と
も
、
今
回
の
「
部
分

合
意
」
が
署
名
さ
れ
て
も
、
包

括
的
な
合
意
の
実
現
は
見
込
み

に
く
い
。
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
、

今
回
の
合
意
は
第
1
段
階
で
あ

り
、
正
式
な
文
書
に
署
名
後
、

第
2
段
階
の
協
議
を
開
始
す
る

と
表
明
し
て
い
る
。
し
か
し
な

が
ら
、
米
国
が
問
題
視
し
て
い

る
中
国
政
府
に
よ
る
国
有
企
業

の
優
遇
や
産
業
補
助
金
な
ど
の

構
造
的
な
問
題
に
つ
い
て
、
中

国
は
譲
歩
す
る
姿
勢
を
一
切
示

し
て
い
な
い
。
一
方
、
米
国
で

は
、
共
和
党
員
の
多
く
が
対
中

強
硬
策
を
進
め
る
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
を
支

持
し
て
い
る
た
め
、
中
国
に
対
し
て
安
易

に
譲
歩
で
き
な
い
状
況
に
あ
る（
図
表
3
）。

こ
の
た
め
、
今
後
も
米
中
の
通
商
協
議
を

め
ぐ
る
不
透
明
感
は
残
り
続
け
る
と
み
ら（出所）米労働統計局（BLS）を基に日本総合研究所作成

〈図表1〉米国の失業率と大統領選

11

カーター
再選失敗

レーガン
再選

父ブッシュ
再選失敗

クリントン
再選

子ブッシュ
再選

オバマ
再選

10

9

8

7

6

5

4

3
1978 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

（％）

（年／月）



62019.11.7［木］　金融財政ビジネス　第3種郵便物認可

れ
る
。

財
政
拡
大
ス
タ
ン
ス
を
持
続

　

次
に
、
財
政
政
策
に
目
を
向
け
る
と
、

今
年
7
月
に
議
会
超
党
派
の
財
政
合
意
が

成
立
し
た
こ
と
で
、
2
0
2
1
年
に
か
け

て
財
政
支
出
の
拡
大
が
可
能
と
な
り
、
当

面
の
景
気
を
下
支
え
す
る
と
見
込
ま
れ
る
。

具
体
的
に
は
①
20
年
度
（
19
年
10
月
1
日

〜
20
年
9
月
30
日
）
と
21
年
度
の
裁
量
的

経
費
、
す
な
わ
ち
、
社
会
保
障
な
ど
義
務

的
経
費
を
含
ま
な
い
歳
出
に
関
し
、
歳
出

上
限
を
引
き
上
げ
る
②
連
邦
債
務
の
法
定

上
限
に
つ
い
て
、
21
年
7
月
31
日
ま
で
適

用
を
停
止
す
る
─
こ
と
が
決
ま
っ
た
。

　

ま
ず
、
21
年
度
ま
で
の
裁
量
的
経
費
の

歳
出
上
限
が
引
き
上
げ
ら
れ
た
こ
と
で
、

11
年
の
予
算
管
理
法
に
基
づ
く
歳
出
上
限

ま
で
裁
量
的
経
費
を
削
減
し
な
け
れ
ば
な

ら
な
く
な
る
「
財
政
の
崖
」
は
回
避
さ
れ

る
（
図
表
4
）。
む
し
ろ
、
20
年
度
は
19

年
度
よ
り
も
対
G
D
P
比
で
0
・
2
％
程

度
の
歳
出
拡
大
余
地
を
確
保
し
た
。
加
え

て
、
連
邦
債
務
上
限
の
適
用
が
停
止
さ
れ

た
こ
と
で
、
期
限
ま
で
に
議
会
が
債
務
上

限
の
引
き
上
げ
に
合
意
で
き
ず
、
連
邦
政

府
が
債
務
不
履
行
（
デ
フ
ォ
ル
ト
）
を
引

き
起
こ
し
、
金
融
市
場
の
混
乱
を
招
く
リ

ス
ク
も
当
面
心
配
す
る
必
要
が
な
く
な
っ

た
。

　

た
だ
し
、
20
年
度
の
本
予
算
（
歳
出
法

案
）
に
つ
い
て
は
、
9
月
30
日
の
期
限
ま

で
の
成
立
の
見
通
し
が
立
た
な
か
っ
た
た

め
、
10
月
1
日
か
ら
11
月
21
日
ま
で
は
暫

定
予
算
で
つ
な
い
で
い
る
状
況
に
あ
る
。

11
月
22
日
以
降
に
つ
い
て
は
、
以
下
の
理

由
か
ら
、
本
予
算
の
成
立
や
暫
定
予
算
の

延
長
に
至
ら
ず
、
再
び
政
府
機
関
が
閉
鎖

さ
れ
る
可
能
性
が
依
然
と
し
て
く
す
ぶ
っ

て
い
る
。

　

第
1
に
、
メ
キ
シ
コ
国
境
の
壁
の
問
題

で
あ
る
。
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
、
20
年
度

本
予
算
に
お
い

て
、
メ
キ
シ
コ

国
境
で
の
壁
の

建
設
費
計
上
を

求
め
て
い
る
。

一
方
、
下
院
で

過
半
数
を
占
め

る
民
主
党
は
、

こ
れ
に
反
対
す

る
姿
勢
を
示
し

て
い
る
。
11
月

21
日
の
暫
定
予

算
の
期
限
切
れ

を
前
に
、
ト
ラ

ン
プ
大
統
領
が

来
年
の
大
統
領
選
を
意
識
し
て
、
壁
の
建

設
に
こ
だ
わ
り
、
政
府
機
関
の
閉
鎖
を
辞

さ
な
い
強
硬
姿
勢
を
示
す
可
能
性
が
あ
る
。

　

第
2
に
、
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
の
弾
劾
の

問
題
で
あ
る
。
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
が
、
ウ

ク
ラ
イ
ナ
の
ゼ
レ
ン
ス
キ
ー
大
統
領
に
対

し
、
軍
事
的
な
支
援
の
見
返
り
と
し
て
、

バ
イ
デ
ン
前
副
大
統
領
の
息
子
に
関
す
る

捜
査
を
要
求
し
た
と
の
疑
惑
に
関
し
、
下

院
で
弾
劾
調
査
が
開
始
さ
れ
た
。
弾
劾
手

続
き
の
影
響
で
、
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
・
共

和
党
と
民
主
党
と
の
対
立
の
激
化
が
見
込

ま
れ
る
た
め
、
予
算
案
に
関
す
る
双
方
の

妥
協
点
を
見
い
だ
し
に
く
く
な
る
恐
れ
が

あ
る
。

　

こ
う
し
た
党
派
対
立
の
下
で
は
、
仮
に

景
気
が
下
振
れ
た
場
合
で
も
、
財
政
面
か

ら
の
追
加
の
景
気
刺
激
策
の
実
現
は
容
易

で
は
な
い
。
大
統
領
選
前
に
超
党
派
で
進

む
可
能
性
が
あ
っ
た
イ
ン
フ
ラ
投
資
計
画

に
つ
い
て
は
、
今
春
の
ト
ラ
ン
プ
大
統
領

と
民
主
党
の
ペ
ロ
シ
下
院
議
長
と
の
会
談

で
頓
挫
し
て
い
た
が
、
実
現
の
可
能
性
は

一
段
と
低
下
し
た
と
み
ら
れ
る
。
ま
た
、

今
夏
に
ト
ラ
ン
プ
政
権
が
検
討
し
て
い
る

こ
と
が
報
じ
ら
れ
た
給
与
税
減
税
な
ど
が

議
会
に
提
案
さ
れ
た
場
合
も
、
民
主
党
の

協
力
が
得
ら
れ
る
公
算
は
小
さ
い
。

（出所）ISMを基に日本総合研究所作成

〈図表2〉米国のISM景況感指数
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（注）2019年5月16～21日に実施された調査結果。
（出所）Quinnipiac Universityを基に日本総合研究所作成

〈図表3〉トランプ大統領の対中政策に対する評価
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F
R
B
が
景
気
の
調
整
役
に

　

最
後
に
、
金
融
政
策
に
つ
い
て
見
る
と
、

景
気
下
振
れ
リ
ス
ク
が
残
る
中
で
、

F
R
B
が
景
気
の
調
整
役
を
果
た
す
と
予

想
さ
れ
る
。
F
R
B
は
、
昨
年
末
ま
で
利

上
げ
を
続
け
て
き
た
が
、
今
年
初
め
に
か

け
て
海
外
経
済
を
め
ぐ
る
不
透
明
感
が
強

ま
る
中
で
、
利
上
げ
を
休
止
し
た
。
さ
ら

に
、
今
年
7
月
の
連
邦
公
開
市
場
委
員
会

（
F
O
M
C
）
で
は
、
米
中
の
貿
易
摩
擦

の
激
化
や
海
外
経
済
の
減
速
な
ど
に
伴
う

景
気
下
振
れ
リ
ス
ク
が
高
ま
る
中
、
利
下

げ
ス
タ
ン
ス
に
転
換
し
た
。

　

再
選
を
目
指
す
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
、

景
気
を
下
支
え
す
る
た
め
に
F
R
B
に
対

す
る
利
下
げ
圧
力
を
強
め
て
い
る
。
ト
ラ

ン
プ
政
権
が
仕
掛
け
る
貿
易
戦
争
な
ど
が

景
気
下
押
し
に
作
用
し
て
い
る
と
み
ら
れ

る
も
の
の
、
実
際
に
景
気
が
悪
化
す
れ
ば
、

F
R
B
は
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
か
ら
そ
の
責

任
を
押
し
付
け
ら
れ
か
ね
な
い
状
況
に
あ

る
。
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
「
F
R
B
の
パ

ウ
エ
ル
議
長
と
中
国
の
習
近
平
国
家
主
席

の
ど
ち
ら
が
よ
り
重
大
な
米
国
の
敵
か
」

と
ツ
イ
ッ
タ
ー
で
発
言
す
る
な
ど
、
パ
ウ

エ
ル
議
長
へ
の
批
判
を
強
め
て
い
る
。
パ

ウ
エ
ル
議
長
は
「
政
治
は
考
慮
し
な
い
」

と
発
言
し
て
い
る
も
の
の
、
今
後
も
米
中

貿
易
摩
擦
の
激
化
な
ど
に
伴
う
景
気
下
振

れ
リ
ス
ク
が
残
る
限
り
、
状
況
に
応
じ
て

追
加
利
下
げ
を
行
わ
ざ
る
を
得
な
い
と
予

想
さ
れ
る
。

　

F
R
B
の
利
下
げ
は
さ
ま
ざ
ま
な
経
路

を
通
じ
て
景
気
を
下
支
え
す
る
。
ま
ず
、

貿
易
摩
擦
な
ど
を
め
ぐ
る
先
行
き
不
透
明

感
は
く
す
ぶ
り
続
け
る
も
の
の
、
緩
和
的

な
金
融
環
境
の
下
で
株
価
を
押
し
上
げ
、

資
産
効
果
を
通
じ
て
個
人
消
費
を
下
支
え

す
る
見
込
み
で
あ
る
。
加
え
て
、
住
宅
ロ

ー
ン
金
利
の
低
下
が
家
計
の
住
宅
取
得
能

力
を
高
め
る
こ
と
で
、
住
宅
投
資
も
緩
や

か
な
持
ち
直
し

が
続
く
公
算
が

大
き
い
。
企
業

に
と
っ
て
も
良

好
な
資
金
調
達

環
境
が
、
外
需

の
影
響
を
受
け

に
く
い
非
製
造

業
を
中
心
に
設

備
投
資
の
増
加

を
後
押
し
す
る

だ
ろ
う
。

　

ま
た
、
金
利

低
下
に
伴
い
ド

ル
安
が
進
め
ば
、

輸
出
が
下
支
え
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。

も
っ
と
も
、
米
国
以
外
の
主
要
国
も
緩
和

的
な
金
融
政
策
を
と
る
よ
う
に
な
っ
て
い

る
た
め
、
大
幅
な
ド
ル
安
は
見
込
み
難
い
。

ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
、
F
R
B
の
利
下
げ

が
十
分
で
な
い
こ
と
が
ド
ル
高
を
招
き
、

米
国
の
製
造
業
に
打
撃
を
与
え
て
い
る
と

批
判
し
て
い
る
が
、
今
後
も
ド
ル
の
下
げ

渋
り
が
予
想
さ
れ
る
中
で
、
こ
う
し
た
批

判
を
繰
り
返
す
こ
と
は
想
像
に
難
く
な
い
。

も
っ
と
も
、
製
造
業
の
生
産
や
輸
出
の
本

格
回
復
に
は
、
ト
ラ
ン
プ
政
権
自
ら
が
貿

易
摩
擦
を
め
ぐ
る
不
透
明
感
を
取
り
除
く

こ
と
が
近
道
で
あ
る
こ
と
は
言
う
ま
で
も

な
い
。

カ
ギ
は
ト
ラ
ン
プ
氏
自
身

　

結
局
の
と
こ
ろ
、
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
再

選
の
カ
ギ
を
握
る
景
気
の
行
方
は
、
ト
ラ

ン
プ
大
統
領
自
身
の
政
策
運
営
に
よ
る
と

こ
ろ
が
大
き
い
。
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
が
強

硬
な
対
中
姿
勢
や
メ
キ
シ
コ
国
境
の
壁
建

設
な
ど
で
コ
ア
な
支
持
者
に
訴
え
よ
う
と

す
れ
ば
す
る
ほ
ど
、
景
気
へ
の
マ
イ
ナ
ス

影
響
が
大
き
く
な
り
、
無
党
派
層
を
取
り

込
む
こ
と
が
難
し
く
な
る
。
一
方
、
景
気

に
配
慮
し
て
対
中
姿
勢
を
軟
化
さ
せ
過
ぎ

る
と
、
コ
ア
な
支
持
層
が
離
れ
か
ね
な
い
。

ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
両
者
の
間
で
、
微
妙

（出所）米国議会、米議会予算局（CBO）を基に日本総合研究所作成

〈図表4〉米国連邦政府の裁量的経費の歳出上限
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（注）2019年10月4～7日に実施された調査結果。
（出所）Quinnipiac Universityを基に日本総合研究所作成

〈図表5〉トランプ氏と民主党候補の直接対決でど
ちらに投票するか
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な
バ
ラ
ン
ス
を
取
る
こ
と
を
求
め
ら
れ
て

い
る
。

　

以
上
を
踏
ま
え
、
先
行
き
を
展
望
す
る

と
、
ト
ラ
ン
プ
大
統
領
は
基
本
的
に
は
景

気
へ
の
マ
イ
ナ
ス
影
響
を
度
外
視
し
て
ま

で
貿
易
戦
争
に
傾
注
す
る
こ
と
は
で
き
な

い
だ
ろ
う
。
財
政
拡
大
や
金
融
緩
和
が
下

支
え
す
る
こ
と
で
、
米
国
景
気
の
失
速
は

回
避
さ
れ
る
と
見
込
ま
れ
る
。
一
方
、
米

中
貿
易
戦
争
を
め
ぐ
る
不
透
明
感
は
完
全

に
は
払
拭
さ
れ
ず
、
財
政
面
か
ら
の
さ
ら

な
る
景
気
刺
激
策
の
実
現
が
容
易
で
は
な

い
中
で
、
景
気
が
明
確
に
上
向
く
こ
と
も

見
通
し
に
く
い
。

　

こ
う
し
た
「
ま
だ
ら
模
様
」
の
景
気
展

開
が
予
想
さ
れ
る
下
で
、
ト
ラ
ン
プ
大
統

領
の
再
選
は
お
ぼ
つ
か
な
い
状
況
と
言
え

る
。
実
際
、
最
近
の
大
統
領
選
に
関
す
る

世
論
調
査
で
は
、
バ
イ
デ
ン
前
副
大
統
領

ら
民
主
党
の
有
力
候
補
が
ト
ラ
ン
プ
大
統

領
を
支
持
率
で
リ
ー
ド
し
て
い
る
と
い
う

結
果
も
出
て
い
る
（
図
表
5
）。
景
気
悪

化
の
リ
ス
ク
を
冒
し
て
コ
ア
な
支
持
層
を

固
め
る
の
か
、
景
気
に
配
慮
し
て
無
党
派

層
を
新
た
に
開
拓
し
て
い
く
の
か
。
来
年

11
月
の
大
統
領
選
本
番
に
向
け
て
、
ト
ラ

ン
プ
大
統
領
は
正
念
場
を
迎
え
る
こ
と
に

な
る
。


