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第３節 アジア経済の見通しとリスク 

 

第１章第２節でみたように、アジア経済は、中国及びインドでは景気の拡大が続い

ている。韓国・台湾・ＡＳＥＡＮ地域では総じて景気は回復している。以下では、ア

ジア経済の先行きに係るメインシナリオとそれに対するリスク要因についてみていく。 

 

１．経済見通し（メインシナリオ）― 拡大ないし回復傾向が続く 

 

中国では、インフラ投資を中心とする４兆元規模の対策や、消費刺激策等が終了し

たものの、景気は内需を中心に拡大しており、物価や賃金の高まりがみられるなど、

一部では過熱感もでている。先行きについては、引き続き内需が堅調に推移し、また、

欧米の景気回復を背景に輸出も増加が見込まれることから、拡大傾向が続くとみられ

る（第 3-3-1 図）。 

インドでは、景気は内需を中心に拡大しているが、供給制約もあってこのところ工

業製品の価格も上昇しており、インフレの加速が懸念される状況になっている。先行

きについては、引き続き内需が堅調に推移すると見込まれることから、拡大傾向が続

くとみられる。 

その他アジア地域をみると、韓国、台湾では、中国向け輸出の増加や電子産業が好

調に推移していることなどから、景気は回復している。先行きについては、引き続き

中国向けの輸出が堅調に推移することやスマートフォン等のＩＴ需要が見込まれるこ

となどから、回復傾向が続くとみられる。ＡＳＥＡＮでは、シンガポールは景気が回

復しているが、タイ、マレーシアは、景気は回復しているものの、生産の回復の遅れ

から、回復テンポがやや緩やかとなっている。これらの国は、国内市場が小さく、輸

出の名目ＧＤＰに占める割合が高く、中国や欧米の景気動向に左右されるところが大

きい。 

 アジア経済は、物価や不動産価格等の上昇に留意が必要であるものの、適切な経済

政策運営がなされれば、総じて拡大ないし回復傾向が続くものと見込まれる。 

なお、東日本大震災のアジア経済に与える影響をみると、自動車産業をはじめとす

る一部の産業では部品の供給が滞っており減産等がみられる。一方、各国においては、

日本製品を代替するため生産を増やす動きや復興需要への期待もあり、総じてみれば、

東日本大震災がアジア経済に与えるマクロ的な影響は限定的とみられる。 

また、国際機関の見通しをみると、中国は 11年に９～10％程度、インドは７～８％

台の成長率が見込まれている。その他のアジア地域についても、韓国、台湾、シンガ
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ポールは４～５％台と、危機後の反動から総じて成長率が高まった 10年に比べると低

いながらも、依然高い成長率が見込まれている（第 3-3-2 表）。こうした見方は、おお

むね妥当と考える。 

 

第 3-3-1 図 中国：実質経済成長率と需要項目別寄与度 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

第 3-3-2 表 アジア各国の実質経済成長率の見通し 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(前年比、％)

2011年 2012年 2011年 2012年 2011年 2012年 2011年 2012年

中国 10.3 9.6 9.5 9.6 9.2 9.0 8.5 9.0 9.2

インド 8.6 8.2 7.8 8.2 8.8 － － 8.5 8.6

韓国 6.2 4.5 4.2 4.6 4.6 － － 4.6 4.5

台湾 10.8 5.4 5.2 4.8 5.0 － － － －

シンガポール 14.5 5.2 4.4 5.5 4.8 － － － －

タイ 7.8 4.0 4.5 4.5 4.8 3.7 4.2 － －

マレーシア 7.2 5.5 5.2 5.3 5.3 4.8 5.7 － －

インドネシア 6.1 6.2 6.5 6.4 6.7 6.4 6.7 6.6 6.4

ＯＥＣＤ
（11年５月）

世界銀行
（11年３月）2010年

実績

ＩＭＦ
(11年４月）

ＡＤＢ
（11年４月）

（備考）1．ＩＭＦ“Regional Economic Outlook”（11年４月28日）、ＡＤＢ“Asian Development Outlook 2011”
（11年４月６日）、世界銀行“East Asia and Pacific Economic Update 2011, VolumeⅠ”（11年３月21日）
ＯＥＣＤ“Economic Outlook 89”（11年５月25日）より作成。

2．インドのＯＥＣＤ及びＡＤＢ見通しは、年度（４月～翌年３月）。また、10年度については実績見込み。

（備考）1. 中国国家統計局、世界銀行より作成。
2．実績値について、基準改定により、09年以前の実質経済成長率の改訂値が
発表されているが、09年の需要項目別寄与度については発表されていない
ため、旧基準の数値を用いている。
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２．経済見通しに係るリスク要因 

 

アジア経済の先行きに関しては、以下の上振れ、下振れの両方のリスクが考えられ

るが、リスク全体でみると、上方と下方は均衡している。 

 

（１）下振れリスク 

 

（i）中国における不動産価格の上昇とそれに対応した引締め強化による内需への影響 

中国では、世界金融危機発生後の金融緩和を背景に、不動産向け貸出が急増し、

09年半ば頃から不動産価格が上昇するなど、不動産市場過熱が懸念されてきた。10

年以降、４月、９月、11年１月の３回にわたって、不動産価格抑制策が打ち出され

たものの、なお不動産価格は上昇している。今後、不動産価格の上昇が更に加速し、

更なる引締め策が採られ、その効果が予想以上に強く現れた場合には、資産価格の

急速な下落や内需の急激な冷え込みをもたらし、景気減速につながるおそれがある。

さらに、中国の景気減速により、中国向けの輸出の増加が現在の景気の回復の一因

となっている韓国、台湾等の景気をも減速させるおそれがある。 

 

（ii）物価上昇の加速 

原油等の一次産品価格や食料価格の上昇に加え、景気の過熱を背景に、消費者物

価上昇率の高まりがアジア全般に広がっている。中国では 10年秋頃から引締めを加

速しており、インドでも 10 年初から始まった預金準備率や政策金利の引上げは 11

年に入ってからも継続しており、韓国、台湾、ＡＳＥＡＮ地域においても 10年前半

までにはほぼ全ての国・地域で引締め政策に転換した。しかしながら、中国では消

費者物価上昇率は高まっており、インドでは卸売物価上昇率は高水準で推移してい

る。今後も更なる物価上昇が続いた場合には、消費への下押し圧力となることが懸

念される。 

 

（iii）過度な資金流入 

先進国における緩和的な金融政策が、アジア新興国の好調な成長見通しと結びつ

いて資金流入をもたらしており、一部で資産価格の大幅な上昇や為替の増価がみら

れる。これに対し、10年半ば頃から資本流入規制や不動産価格抑制策の強化等の措

置が採られているが、こうした措置にもかかわらず、当面資金流入が継続する可能

性が高い。それにより、為替の著しい増価が続いた場合には、輸出競争力への影響
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を通じて、景気を下押しするおそれがある。 

また、資産価格の更なる上昇は、短期的には資産効果を通じて成長率を高める効

果をもたらすことが考えられ得るが、何らかのきっかけで国際金融市場の流れが変

わり、アジア新興国から急激に資本が流出した場合には、将来的に金融システムの

安定性を脅かす可能性も考えられる。 

 

（iv）東日本大震災の予想以上の影響 

  日本経済の弱い動きが予想以上に続き、日本向け輸出の縮小が継続した場合、日

本製部品の調達難が続き、アジア各国・地域の生産が予想以上に停滞した場合、日

本製品の代替需要が期待どおりに発生しなかった場合などには、一部の国・地域の

景気を下押しするおそれがある。 

 

（ⅴ）先進国の景気回復の停滞に伴う輸出の低迷 

欧米では、景気は緩やかに回復しているが、原油価格の高止まりや欧州ソブリン・

リスク問題の深刻化等、下振れリスク要因も多い。欧米の景気回復が停滞すれば、

輸出への影響を通じて、特に、国内市場の小さい韓国、台湾、シンガポール等にお

いても景気回復のペースが緩やかになるおそれがあり、また、中国においても成長

のペースが緩やかになるおそれがある。 

 

（２）上振れリスク 

 

景気の上振れ要因として、以下の点が考えられる。 

 

資金流入を背景とした資産価格の上昇 

過度な資金流入により、資産価格の大幅な上昇がみられる場合には、資産効果を

通じて短期的には成長率を高める要因となり得る。 


	第３章　世界経済の見通しとリスク
	第３節　アジア経済の見通しとリスク
	１．経済見通し（メインシナリオ）―拡大ないし回復傾向が続く
	２．経済見通しに係るリスク要因




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts false
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
    /MS-Gothic
    /MS-Mincho
    /MS-PGothic
    /MS-PMincho
    /MS-UIGothic
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 150
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 150
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages false
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 600
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /FlateEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /PDFXOutputConditionIdentifier (JC200103)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /JPN <FEFF004e0049004b004b004500490020005000520049004e00540049004e004700200049004e0043002e00200020000d0066006f00720020004100630072006f006200610074002000440069007300740069006c006c006500720020003900200026002000410064006f006200650020004300530034000d8a3c523876ee8ad6898b66f85c027528ff084ed6306e752890143067306e4f7f752830927981305a308bff09>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames false
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides true
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks true
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks true
      /AddPageInfo true
      /AddRegMarks true
      /BleedOffset [
        8.503940
        8.503940
        8.503940
        8.503940
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName (Japan Color 2001 Coated)
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /HighResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 0
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /UseName
      /PageMarksFile /JapaneseWithCircle
      /PreserveEditing false
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


