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第４節 世界経済全体の見通しとリスク 

 

 これまで、アメリカ、ヨーロッパ、アジアの各地域の見通しとリスクをみてきたが、

ここでは、これらを総合して世界経済全体について見通しとリスクを検討する。 

 

１．経済見通し（メインシナリオ）― 回復が続く 

 

世界経済は回復している。先行きについては、アメリカでは回復が続き、アジアも

拡大ないし回復が続くと見込まれる。また、ヨーロッパでは二極化が更に進むものの、

全体としては持ち直しが続くと見込まれる。 

以上のことから、世界経済全体としては、回復が続くと見込まれ、11年全体の実質

経済成長率は３％台前半（市場レートベース）になると見込まれる1。 

なお、東日本大震災の世界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、

東日本大震災が世界経済に与えるマクロ的な影響は限定的とみられる。 

 

２．経済見通しに係るリスク要因 

 

短期的な見通しに係るリスクは、以下の上振れ、下振れの両方があるが、リスクは

下方に偏っている。 

 

（１）下振れリスク 

 

（i）ヨーロッパのソブリン・リスク再燃による金融システム不安の再拡大 

ギリシャをはじめとする南欧諸国等のソブリン・リスク問題が再燃している。こ

れを背景にヨーロッパの金融システム不安が再び高まり、国際金融市場全体に懸念

が広がれば、株価の下落等資産効果を通じて世界各国の個人消費の伸びを抑制する

ほか、ヨーロッパの景気の悪化を受けて、アメリカ、中国等の輸出が減速する可能

性がある。この場合、ヨーロッパを震源に、再び景気が世界的に低迷するおそれが

ある。 

 

                         
1 ＰＰＰ（購買力平価）ベースでは、11年の経済成長率見通しは４％台前半になると見込まれる。 
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（ii）一次産品価格の更なる上昇 

   先進国において緩和的な金融政策が継続していることにより、世界的に過剰な資

金が滞留している状況にある。こうした資金が投資先を求めて、原油、金属、穀物

等の国際商品市場に流入し、一次産品価格が更に上昇していく場合には、実体経済

に悪影響を及ぼす可能性がある。また、中東・北アフリカに位置する産油国におけ

る政治的混乱が、原油価格に影響を与える可能性がある。 

 

（iii）新興国への過度な資金流入とバブル崩壊 

先進国では、緩和的な金融政策が継続しており、先進国と比較して好調な成長見

通しであることなどを背景に、アジア新興国に資金が流入している。こうした資金

の大量の流入は、アジア新興国の資産価格の急速な上昇をもたらしており、一部で

は資産バブルの懸念が高まっている。これに対し、アジア新興国の一部の国・地域

では、政策金利を引き上げるなど金融引締め策を採っている。仮に、こうした引締

めの効果が予想以上に現れた場合には、資産価格の急落を通じて内需の冷え込みを

もたらす可能性がある。他方、もし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金が流出した場合には、新興国の金融システムやマ

クロ経済全体の安定性を脅かす可能性がある。世界金融危機発生以降、アジア地域

は世界の成長のけん引役となっており、アジア経済が大幅に減速した場合には、世

界全体の景気回復が阻害されるおそれがある。 

 

（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、アジアを中心とす

る一部の国・地域の景気を下押しするおそれがある。 

 

  なお、上記のほか、アメリカにおける与野党の対立の激化により法定債務上限が

引き上げられず米国債に対する市場の懸念が高まることによるリスクや、2012 年に

アメリカやフランスをはじめ多くの国で選挙を控えていることに伴い政策の継続性

に対する不透明感が高まることも考えられる。また、第１章でみたとおり、グロー

バル・インバランスが再拡大し新興国の潤沢な資金がアメリカの財政赤字をファイ

ナンスする構図は、アメリカの財政規律の緩みや、金融機関が過度に高リスク、高

利回りを求めて新興国に資金が再流入することによる新興国のバブルの可能性とい
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った、世界経済にとって重要なリスク要因を内包する。また、金融機関の寡占化、

巨大化による金融システミック・リスク増大の可能性もある。世界経済の先行きに

は、こうした様々なリスクが底流にあることに留意すべきである。 

 

（２）上振れリスク 

 

資産価格等の上昇 

  前述のように、世界的に過剰な資金が滞留している状況にあり、こうした資金が

投資先を求めてアジアや中南米の新興国に流入し、一部で資産価格の上昇をもたら

している。既に一部の国・地域では、資本流入規制や不動産価格抑制策を採ってい

るものの、資産価格の上昇が今後も継続する場合には、資産効果を通じて短期的に

は成長率を高める要因となる。ただし、資産価格の上昇が続き、景気が過熱する場

合には、更に大幅な金融引締めを行わざるを得なくなり、この場合、結果として資

産価格が急激に下落し、実体経済に悪影響を及ぼす可能性がある。 
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第3-4-1図 ＩＭＦによる各国・地域の実質経済成長率見通しと世界経済へのインパクト 

 

（１）11年実質経済成長率の見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（２）12年実質経済成長率の見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 （備考）1．ＩＭＦ “World Economic Outlook Database, April 2011”より作成。
2．図の横軸は、各国・地域の世界経済に占める名目ＧＤＰシェア（括弧内、10年）を表しており、
図の面積が世界経済へのインパクトの大きさと考えることができる。

3．世界全体の見通しには、図中の国のほか、中東、アフリカ、南米、ロシアを除くＣＩＳ諸国等

合計約180か国程度が含まれる。
4．上記の数値は、市場レートベース。
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第3-4-2表 国際機関による主要国・地域別経済見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜世界経済＞ （前年比、％）

2009年 10年 12年

（実績） （実績） 10年11月 11年5月 （見通し）

ＩＭＦ（市場レートベース）
▲ 2.1 3.9 3.3 3.5 3.7 

▲ 0.5 5.0 4.2 4.4 4.5 

▲ 0.6 4.9 3.9 4.0 4.1 

＜個別国（３機関平均）＞ （前年比、％）

2009年 10年 12年

（実績） （実績） 10年11月 11年5月 （見通し）

アメリカ
▲ 2.6 2.9 2.3 2.7 2.9 

0.2 6.2 4.4 4.5 4.4 

9.2 10.3 9.7 9.3 9.2 

1.7 6.9 5.4 5.4 5.7 

ヨーロッパ４ (備考２、３)
▲ 4.3 2.1 1.8 2.0 1.9 

ユーロ圏
▲ 4.1 1.7 1.6 1.7 1.9 

▲ 6.3 3.9 1.6 0.3 2.0 

（備考) 1．国際機関は、ＩＭＦ（11年４月11日）、ＯＥＣＤ（11年５月25日）、欧州委員会（11年５月13日）。

　　　　2．「ＡＳＥＡＮ５」は、インドネシア、マレーシア、フィリピン、タイ、ベトナム。

　　　　　 「ヨーロッパ４」は、ドイツ、フランス、イタリア、英国。 　　　

  　    3．個別国の実績、見通しは国際機関（３機関）の単純平均値による。

　　　　　 「ＡＳＥＡＮ５」はＩＭＦの見通しを使用。

　 　　　　「ヨーロッパ４」は４か国の値を名目ＧＤＰ（10年実績）でウェイト付けしている。

韓国

11年見通し

中国

欧州委員会（購買力平価ベース）

（参考）日本

国際機関名

国/地域名
11年見通し

ＩＭＦ（購買力平価ベース）

ヨ
ー

ロ
ッ

パ

実質経済成長率

ア
ジ
ア

ＡＳＥＡＮ５ （備考２、３）
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第3-4-3表 民間機関による主要国・地域別経済見通し 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（前年比、％）

2001～2010年 2009年 2010年 2012年

過去10年
実績

（実績）（実績） 10年11月 11年5月 （見通し）

3.0 ▲ 1.6 4.2 3.1 3.4 3.8

アメリカ
1.7 ▲ 2.6 2.9 2.5 2.7 3.2

カナダ
1.9 ▲ 2.6 3.1 2.5 2.9 2.9

メキシコ
1.8 ▲ 6.5 5.5 3.5 4.3 3.9

ブラジル
3.6 ▲ 0.2 7.5 4.7 4.3 4.8

9.1 7.0 9.7 8.0 8.2 8.0

うち中国
10.5 9.2 10.3 9.1 9.2 8.9

4.9 1.1 7.8 5.1 5.3 5.5

インド
7.6 9.2 6.7 8.2 8.1 8.3

オーストラリア
3.0 1.4 2.6 3.3 2.9 3.6

ヨーロッパ４
0.9 ▲ 4.3 2.0 1.7 1.9 2.0

ユーロ圏
1.1 ▲ 4.1 1.7 1.4 1.8 1.9

ロシア 4.9 ▲ 7.9 4.0 4.3 4.5 4.5

0.7 ▲ 6.3 4.0 1.1 0.9 2.9

（備考) 1．各国の実績は各国統計、見通しは民間機関見通し（11年２～５月発表）の平均値による。

　　　　　  民間機関は、BLUE CHIP（11年52社、12年51社）、Economist Intelligence Unit、OXFORD ECONOMICS、
           JP Morgan、三菱東京ＵＦＪ銀行、野村證券、三菱総研、みずほ総研。
　　　　 　日本の実績は内閣府国民経済計算部公表値（11年５月）、見通しは社団法人経済企画協会

          「ＥＳＰフォーキャスト 調査（11年５月）」の暦年予測値。

        2.「世界経済（34か国・地域）」は、北米・中南米（４か国）＋アジア・大洋州（10か国及び台湾）

　　　　　＋ヨーロッパ（18か国）＋日本。「北東アジア」は、中国、韓国、台湾、香港。「ＡＳＥＡＮ」は、

          シンガポール、インドネシア、タイ、マレーシア、フィリピン。「ヨーロッパ４」は、

          ドイツ、フランス、イタリア、英国。「ユーロ圏」は加盟16か国（10年１月１日時点）。

        3.「世界経済」の実質経済平均成長率は、34か国・地域の実質経済成長率に名目ＧＤＰ（10年実績）

　　　　　のウェイトを乗じて算出した値の合計値。「北東アジア」、「ＡＳＥＡＮ」、「ヨーロッパ４」も

　　　　　同様に算出。

　　　　4．上記の数値は市場レートベース。

2011年見通し
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（34か国・地域）
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実質経済成長率

国/地域名

ＡＳＥＡＮ
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