
(推計)

2021年 2022年 2023年 2022年 2023年

世界経済見通し + 6.1 + 3.6 + 3.6 ▲ 0.8 ▲ 0.2

先進国 + 5.2 + 3.3 + 2.4 ▲ 0.6 ▲ 0.2

米国 + 5.7 + 3.7 + 2.3 ▲ 0.3 ▲ 0.3

ユーロ圏 + 5.3 + 2.8 + 2.3 ▲ 1.1 ▲ 0.2

ドイツ + 2.8 + 2.1 + 2.7 ▲ 1.7 + 0.2

フランス + 7.0 + 2.9 + 1.4 ▲ 0.6 ▲ 0.4

イタリア + 6.6 + 2.3 + 1.7 ▲ 1.5 ▲ 0.5

スペイン + 5.1 + 4.8 + 3.3 ▲ 1.0 ▲ 0.5

日本 + 1.6 + 2.4 + 2.3 ▲ 0.9 + 0.5

英国 + 7.4 + 3.7 + 1.2 ▲ 1.0 ▲ 1.1

カナダ + 4.6 + 3.9 + 2.8 ▲ 0.2 + 0.0

新興国 + 6.8 + 3.8 + 4.4 ▲ 1.0 ▲ 0.3

中国 + 8.1 + 4.4 + 5.1 ▲ 0.4 ▲ 0.1

インド + 8.9 + 8.2 + 6.9 ▲ 0.8 ▲ 0.2

ASEAN-5 + 3.4 + 5.3 + 5.9 ▲ 0.3 ▲ 0.1

ロシア + 4.7 ▲ 8.5 ▲ 2.3 ▲ 11.3 ▲ 4.4

ブラジル + 4.6 + 0.8 + 1.4 + 0.5 ▲ 0.2

メキシコ + 4.8 + 2.0 + 2.5 ▲ 0.8 ▲ 0.2

(前年比, %)
(予測) (1月見通しからの変化)
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■IMFは22年-23年ともに世界経済見通しを下方修正、対象地域は広範囲に

■IMFはインフレ高進へ警戒感を示唆、足元の各国中銀の金融正常化への取り組みを一定評価

■先行き不確実性が高い状況は依然変わらず、財政・金融の政策調整の重要性が一段と高まる

※当資料の使用に際し、最終ページの＜当資料に関するご留意事項＞を
必ずご覧ください。 作成：運用戦略部 投資戦略グループ 岸 平祐

IMFは戦争の影響を反映し、経済見通しを下方修正

IMF 世界経済見通し（2022年4月）の注目点

マーケット・レポート

●2022年は高水準回復継続も、広範な地域で見通し修正

2022年の世界経済成長率は＋3.6％（1月時点：＋4.4％）とロシア
によるウクライナ侵攻の影響等を反映し、大幅に引き下げられまし
た。先進国では、資源輸入依存度が高いユーロ圏は+2.8%(同：

+3.9%)、日本は+2.4%(同：+3.3%)と下方修正が目立ちます。一方、
資源保有国である米国やカナダの下方修正幅は一定抑制され、ブ
ラジルは資源高の影響を受け、 +0.8%(同:+0.3%)と上方修正され
ました。中国では、Covid-19の感染再拡大による都市封鎖措置の
影響を受けて、+4.4%(同：+4.8%)と下方修正されました。同時に、
サプライチェーンの混乱による供給制約リスクも指摘されました。

●IMFはロシアによるウクライナ侵攻の経済的影響を試算

戦争被害の大きいウクライナと厳しい経済制裁に晒されるロシア
の経済活動は急激な収縮が見込まれます。加えて、ロシアは原油、
天然ガス、希少金属の主要産出国であり、ウクライナは小麦やとうも
ろこしの主要生産国であることから、商品市況への影響が懸念され
ます。IMFはアメリカやアジアを除く主要地域に対する悪影響のほ
か、世界的に低所得層へ悪影響を及ぼすリスクを指摘しています。

【出所】IMFの公表データに基づき、りそなアセットマネジメント作成

１．IMFは戦争の影響を反映し、22年-23年の世界経済見通しを下方修正

２．IMFは、従前のパンデミックに加え、戦争とインフレ高進の経済的影響へ強い警戒感

図表１. IMF世界経済見通し(2022年4月時点)

図表２. IMF世界経済見通し（リスクシナリオ分析）

【出所】IMFの公表データに基づき、りそなアセットマネジメント作成

●IMFは３つのリスクシナリオを分析

IMFは主にロシアのウクライナ侵攻に関係する下振れリスクとして、
以下の3つのシナリオを分析しています。①商品価格上昇とサプライ
チェーン断絶の影響、②インフレ期待上昇の影響、③世界的な金融環
境のタイトニングの影響(図表2.ご参照) 。これら①②③のリスク要
因が重なった場合、 23年には世界経済がベースライン予測より約
2%程度減少することが示されています。地域別では、ロシア-ウクラ
イナ問題を巡り、地理的・経済的繋がりの強い欧州経済の下振れリス
クの大きさが強調されています。

●金融・財政当局による状況判断の重要性がさらに高まる

ゲオルギエバ専務理事は4月14日の講演でパンデミックと足元の
戦争を併せて「二重の危機」と表現しています。これらの「危機」が需
給バランス不均衡と商品市況上昇をもたらす中、世界的にインフレの
高進がみられます。この状況下、インフレ期待がアンカーから外れ上
昇を始めると、中央銀行はさらに積極的に金融引締策を講じざるを
得ない点をIMFは指摘しています。同時に、このような政策転換は
低所得国や低所得世帯へ多大な影響を及ぼす点も指摘しています。

他方、IMFは幾つかの国では財政収支の健全化が必要と前置きし
つつも、エネルギーや食料品の価格上昇の影響を受けやすい低・中
所得層に的を絞った支援の必要性を指摘しています。今後、各国の
財政・金融当局は経済環境の変化に応じて、機動的に政策支援を拡
縮することが求められると予想されます。
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青線：シナリオ①
赤線：シナリオ①+②
黒線：シナリオ①+②＋③

実線：世界経済見通し（ベースライン）からの乖離
点線：欧州経済見通し(ベースライン)からの乖離
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