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資料：IMF「WEO」（2024 年 4 月、2023 年 4 月、2022 年 4 月、2021 年 4 月）から作成。 

 

 このように、2023年の世界経済は、インフレの鈍化により当初の予測と比較すると底堅い成長

が見られたものの、その成長率には国・地域間で差が見られたことを確認するとともに、当面の

間は、世界経済は新型コロナウイルス感染症の感染拡大前と比較して低い成長率が継続する見通

しとなっていることを見てきた。 

 

2.  インフレと金融政策の動向 

近年の世界のインフレ動向を振り返ると、新型コロナウイルス感染症拡大からいち早く経済社会

活動を再開した欧米諸国で需要が回復した一方、サプライチェーンの混乱や人手不足による供給制

約が生じたことにより、2021 年から世界的にインフレ基調の動きが見られ始めていたが、ロシア

によるウクライナ侵略を背景に更に供給リスクが高まり、2022 年以降は世界的なインフレの高進

が生じた。 

IMFによる分析においても、2022年 4月時点と 2023年 4月時点における見通しでは、段階的

にインフレ予測を引き上げていることが見てとれる。しかし、最新の 2024年 4月時点における見

通しでは、先進国については足下のインフレの落ち着きを映じて上方修正を止めており、一部の新

興国・発展途上国においてインフレが根強く継続している影響で世界全体のインフレ率では 2024

年と 2025年について上方修正を行っているものの、あくまでも予断は許されないが世界的なイン

フレは落ち着きが見通される状況となってきている。新興国・発展途上国の地域別の見通しでは、

新興国・発展途上国（欧州）についてほかの地域に比べて一段高いインフレ率が見込まれており、

ロシアによる天然ガスの供給制限を起因としたエネルギー価格高騰の影響がうかがえる。また、中

東・中央アジアについても高いインフレ率が見込まれているが、こちらはロシアによるウクライナ

侵略を起因とした食料需給の逼迫の影響がうかがえる（第 I-1-1-4図）。インフレ抑制のために概し

て 2022年から引上げの続いていた主要国の政策金利に関しても、足下のインフレの落ち着きを受

けて金利据置きの動きが見られている（第 I-1-1-5図）。 
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資料：CEIC Database から作成。 

 

3.  新興国・発展途上国の債務の動向 

直近の 2022年、2023年の 2年間は、新型コロナウイルス感染症拡大後の供給回復の遅れやロシ

アによるウクライナ侵略から生じた供給リスクの高まりにより、世界的にインフレが高進した。足

下ではこうしたインフレは落ち着きを見せ始めており、あくまでも予断は許されないものの出口の

兆しがうかがえる。一方で、新型コロナウイルス感染症拡大を抑え込むための医療支援や、インフ

レへの手当ても含めた特に低所得者向けの生活支援などのために追加の財政出動が生じており、各

国政府の財政負担は増加した。特に新興国・発展途上国においては、外貨獲得のよすがとなってい

る先進国市場を中心とした外需が弱い中で、外貨建て対外債務を増やして対応せざるを得ず、債務

リスクが上昇している可能性がある。こうした可能性を踏まえて、ここでは幾つかの指標を取り上

げて新興国・発展途上国の対外債務の状況を見ていく。 

まず、対外債務について外貨建てが大宗を占める新興国・発展途上国において返済が困難となっ

た場合の返済原資とし、また、自国通貨価値の急落時に為替市場へ介入するために用いられる外貨

準備高の変動状況について見ていく。実績値を確認できる中で最新の 2023年では、対前年比でア

ジアとサブサハラアフリカにおいて小幅な減少が見られたものの、過去の急落時に比べれば減少幅

は小さく、また、2024年以降も大きな減少は見込まれていない（第 I-1-1-6図）。 

次に、対外債務残高の規模の推移について見ていく。絶対額については、2023 年は対前年比で

全ての地域において小幅に増加しているが、いずれも安定的に推移しており、また、2024 年以降

も大きな増加は見込まれていない。絶対額でなく名目 GDPに対する割合で見ると、2023年は対前

年比でサブサハラアフリカにおいて大きな上昇が認められるものの、全体としては安定的に推移し

ているといえる（第 I-1-1-7図）。同様に対外債務返済額の規模の推移について見ていくと、こちら

も返済額そのものは増加も見られるが、名目 GDPに対する割合ではサブサハラアフリカを除いて

2023年の実績値、2024年以降の推計値共に安定していることが見てとれる。また、サブサハラア

フリカについても、2024 年以降は従来の水準に戻ることが見通されている（第 I-1-1-8 図）。令和

5年版通商白書において、新興国・発展途上国の対外債務の状況は、インフレの高進への対応・自

国通貨価値の安定と経済成長の両立を図る難しいかじ取りが求められる中でも安定した推移を見

せていることを確認したが、引き続きその状況が続いていることがうかがえる。 
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第 I-1-1-9 図 対外債務返済額の輸出・第一次所得比率 

  

備考：2022 年の実績値。IDA の融資適格国平均を上回っている 38 か国を掲載。〇印を付けた 18 か国は IDA の融資適格国。 

資料：世界銀行から作成。 
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