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官⺠⼀体のイノベーション推進が⽶経済の強さの秘密では︖

Vol.29 2024.4.2号
なぜ強い︖⽶国経済・⾦融市場

• ⽶政府の半導体産業への補助⾦拠出＋⺠間企業イノベーション（AI）が労働⽣産性と1⼈当たり可処分所得向
上に貢献（図1）。強い⽶経済、強い⾦融市場の要因の⼀つと⾒ている

• この構造（官⺠⼀体のイノベーション推進）は1994年クリントン政権での情報スーパーハイウェイ構想の既視感
• 当時、予算成⽴後〜クリントン政権任期満了まで労働⽣産性と1⼈当たり可処分所得は上昇し続け「強い⽶経済」
を演出（図1）

• 労働⽣産性向上はWindows95発売が起爆剤となったのは間違いない（図2）
• 経済の強さを反映したS&P500上昇に呼応し、グローバルマネーが⽶国に流⼊、この結果ドル⾼となった（図2）
• 当時のルービン財務⻑官は「強いドルは国益」とし「経済の強さ」を前提にグローバルマネーの⽶国流⼊を促した
• この結果、クリントン政権発⾜直後の財政収⽀対GDP⽐は▲4％台の財政⾚字から任期満了時点で＋2.5％の⿊
字化に

• AIはWindows95に⽐肩、もしくは上回るイノベーション⇒労働⽣産性を押し上げ、グローバルマネーの⽶国流⼊に寄
与しよう（図3）

• Windows95相場を起爆剤としたインターネット⾰命相場は5年で約3倍に、今局⾯のAI相場もこれをトレースするポ
テンシャルありと⾒る（図3）

【図表1】⽶政府の企業補助⾦予算成⽴後の労働⽣産性と1⼈当たり可処分所得

（図表1〜3）Bloombergのデータを基にニッセイアセットマネジメント作成

【図表2】情報スーパーハイウェイ構想予想成⽴後の成績表
株⾼ ドル⾼

【図表3】⽶政府の企業補助⾦予算成⽴後のS&P500
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