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今週のトピック－2015年10⽉12⽇ 
国際通貨基⾦（IMF）は、昨年の同時期には3.8%であった2015年のグローバル経済の成⻑率予想を3.1%に引き
下げました。 

【引き下げが⽰唆すること】 

経済成長見通しの改訂は通常、経済の進展に関する新たな見解を示すというよりは、直近の経

済統計や市場予想を単に反映させるものです。今週のチャートが示す通り、IMF（及びその他

の経済予測機関）は2010年以降、やや過度に楽観的な見通しを発表し、その後下方修正を余

儀なくされている場合が多いと言えます。ただし直近の引き下げは、グローバル経済の成長見

通しに関する悲観的な見方のピークを示している可能性があります。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
注意︓太い濃い緑の実線が実際の成⻑率を⽰し、点線が2015年10⽉7⽇に発表された直近のIMFの⾒通しに基づく予想値です。 
出所︓IMF World Economic Outlookによる予想, 2010年10⽉から2015年10⽉  

1980年からのグローバル経済の平均成長率は3.5%で、過去3%未満に落ち込んだ時期は主要経済における金融危機や景

気後退の時期と重なっています（以下チャート参照）。中国の経済成長がIMFの予想（2015年は6.8%、2016年は6.5%）を下

回れば、グローバル経済が余剰生産能力の増加と投資の減少を伴う景気後退に突入する可能性があります。中国経済の

成長や、エマージング経済がいわゆる先進国に与える影響に関する不透明感が（先週は落ち着きが見られたものの）、こ

こ最近のリスク・プレミアムの上昇につながっています。今年前半の減速を経て、経済が安定化に向かっている兆候を確認

するために、今後発表される中国の貿易や信用に関する統計の多くに注目が集まると見られます。 

 

 

 

図１. IMFのグローバル経済成⻑率予想 
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注意︓グレーで網掛けされた部分は、OECD加盟国及び⾮OECD加盟国において最も規模が⼤きい6つの経済におけるリセッション期を⽰す。点線は予想値。 
出所︓Macrobond, IMF, 2015年10⽉  

IMFが今年のグローバル経済成長率予想を引き下

げ、2016年には反発が予想されているのは、ここ最

近まではグローバル経済全体の4分の3、直近では約

半分以上を占めるエマージング経済の見通しが影響

したものです。IMFは2013年10月に、2015年のエマ

ージング経済の成長率を5.25%と予想していたにも関

わらず、足元ではわずか4%に引き下げられていま

す。2016年に成長率が反発するとのIMFの予想が正

しければ、過去5年間における（高水準からの）エマ

ージング経済の成長減速の転換点となる可能性があ

ります。 

2016年の成長率の上昇は、主にブラジル及びロシア

における成長見通しの改善と、資源関連投資の安定

に伴う中東及びアフリカ経済の反発を反映したもので

す。 

 

注意︓太い濃い緑の実線が実際の成⻑率を⽰し、点線が2015年10⽉7⽇に発表された直近の
IMFの⾒通しに基づく予想値です。 
出所︓IMF World Economic Outlookによる予想, 2010年10⽉から2015年10⽉ 
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図2. 1980年以降のグローバル経済の成⻑率 
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図3.IMFのエマージング市場の経済成⻑率予想 
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