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せん。 当資料は信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するものではありません。当資料のグラフ・数値等
はあくまでも過去の実績であり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しておりませんので、実質的な投資
成果を示すものではありません。 当資料のいかなる内容も、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。 
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<審査確認番号H25-TB32> 

～直近のＩＭＦの世界経済見通しとフォワードガイダンスについて～ 

◆ 国際通貨基金（ＩＭＦ）は、7月9日に改訂された世界経済見通しの中で、世界経済の成長率（実質ＧＤＰ成長率）
見通しを2013年は＋3.1％、2014年は＋3.8％と前回（4月）の発表から0.2％下方修正しました。先進国について
は、2013年は＋1.2％、2014年は＋2.1％と前回から0.2％下方修正、また新興国も2013年は＋5.0％、2014年は
＋5.4％と前回から0.3％下方修正しました。 

 
◆ 7月4日に行われたイングランド銀行（ＢＯＥ：英国中央銀行）の金融政策会合で、「フォワードガイダンス」（注）が

取り上げられ、同日の欧州中央銀行（ＥＣＢ)の政策理事会では、「フォワードガイダンス」を導入することが決定
しました。 

 
◆  ＩＭＦは、世界経済の成長率見通しの下方修正について、欧州の長引く景気後退、米国経済の財政緊縮の影

響、一部新興国の成長ペース減速の見通し等によるものとしています。 また、ＩＭＦは、金融当局と金融市場の
明確なコミュニケーションが、金融市場の急激な変動を抑えることに役立つとしています。ＢＯＥやＥＣＢは、
「フォワードガイダンス」の導入で金融市場と密接にコミュニケーションをとり、世界経済の持続的成長を金融面
から支えていく方針だと思われます。 

 

出所：ブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジメントが作成  

【図表①：ＩＭＦの世界経済見通し（実質ＧＤＰ成長率）（7月9日改訂）】 
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 7月9日に改訂されたＩＭＦの世界経済見通しについては、
図表①のとおりです。 
 2013年の世界経済の成長率見通しは＋3.1％（0.2％   
下方修正）、これは、2012年の＋3.1％と同ペースの緩や
かな成長見通しです。2014年の見通しは＋3.8％（0.2％  
下方修正）としています。 
 先進国の2013年の成長率見通しは＋1.2％（0.1％下方
修正）、2014年の見通しは＋2.1％（0.2％下方修正）、ま
た新興国の2013年の成長率見通しは＋5.0％（0.3％下方
修正）、2014年の見通しは＋5.4％（0.3％下方修正）とし
ています。 
 下方修正の理由として、欧州の長引く景気後退、米国
経済の財政緊縮の影響、一部新興国の成長ペース減速
の見通し等をあげています。 
 
 

ＩＭＦの世界経済見通し（7月9日改訂） 

（年/月） 

出所：IMFのデータをもとにニッセイアセットマネジメントが作成 

【図表②：主要先進国の政策金利の推移】 

（注）「フォワードガイダンス」とは 
 

時間軸政策のことで、「現状の金融政策をいつ
まで続けるか」について、金融政策当局が事前
に表明すること 

 

 ＢＯＥは、7月4日に行われた金融政策会合において、
「政策金利は0.5％、量的緩和のための資産買い取り枠
は3,750億ポンドを維持する」ことを決定するとともに、8月
に明示的な「フォワードガイダンス」を導入することを示唆
しました。 
 また、ＥＣＢは、政策理事会で「フォワードガイダンス」を
導入することを決定しました。 
 ＥＣＢは、声明文に「政策理事会は、政策金利は長期に
わたり（an extended period of time）、現在の水準か、そ
れよりも低い水準に留まると予測している」との記述を新
たに挿入しました。「フォワードガイダンス」を導入した目
的は、ある程度長期にわたり緩和政策を維持しながら景
気や金融問題に取り組むという姿勢を明確にすることで、
金融市場が金融政策の意図を汲み取りやすくするため
と考えられます。つまり、金融市場と密接にコミュニケー
ションをとることで、金融政策の効果を高める狙いがある
と思われます。 
 
 

（期間：2008年1月～2013年6月、月次） 

ＢＯＥ及びＥＣＢによるフォワードガイダンスの導入 

4月予想時

との比較

4月予想時

との比較

世界 3.9% 3.1% 3.1% –0.2% 3.8% –0.2%
先進国 1.7% 1.2% 1.2% –0.1% 2.1% –0.2%
　米国 1.8% 2.2% 1.7% –0.2% 2.7% –0.2%

　ユーロ圏 1.5% –0.6% –0.6% –0.2% 0.9% –0.1%

　ドイツ 3.1% 0.9% 0.3% –0.3% 1.3% –0.1%

　フランス 2.0% 0.0% –0.2% –0.1% 0.8% 0.0%

　日本 –0.6% 1.9% 2.0% 0.5% 1.2% –0.3%

　英国 1.0% 0.3% 0.9% 0.3% 1.5% 0.0%

新興国 6.2% 4.9% 5.0% –0.3% 5.4% –0.3%
　アジア 7.8% 6.5% 6.9% –0.3% 7.0% –0.3%

　中国 9.3% 7.8% 7.8% –0.3% 7.7% –0.6%

　インド 6.3% 3.2% 5.6% –0.2% 6.3% –0.1%

　中南米他 4.6% 3.0% 3.0% –0.4% 3.4% –0.5%

　ブラジル 2.7% 0.9% 2.5% –0.5% 3.2% –0.8%

　メキシコ 3.9% 3.9% 2.9% –0.5% 3.2% –0.2%
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2013年予想 2014年予想
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