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構造的なデフレギャップの背後にある過剰供給体質
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伊藤元重（いとう・もとしげ）
NIRA理事長。東京大学経済学部卒。米国ロチェスター
大学Ph.D.。専攻は国際経済学、流通論。1993年東京
大学経済学部教授、96年同大学大学院経済学研究科教
授、現在に至る。最新編著『日本の医療は変えられる』
NIRA編、（2009年12月）東洋経済新報社。

調整のための制度改革の必要性

成長産業をどう育てるのか
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2010年の
経済を読む

１．新興アジアと世界経済

世界経済の回復には欧米の回復が必須

アジア新興諸経済は世界経済の中長期的な牽引役

図表１

新興アジア経済は
世界経済の牽引役か

河合正弘
アジア開発銀行研究所所長

［図表1］�世界のGDP（名目ドルベース）に占める先進国
経済と新興・発展途上経済のシェア

（出所）IMF, World Economic Outlook October 2009, Database.

注：基本データはIMF。2015年以降のデータは河合正弘の試算による。
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２．新興アジアに必要なバランスのとれた経
済成長

世界的な経常収支不均衡問題

成長のリバランシング

注１
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３．アジア域内の政策協調

経済連携協定

広域インフラストラクチャー

環境面で「維持可能」な成長
：「アジア版グリーン・ニューディール」
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社会的に「包摂的」な成長

４．日本はより開放的に

河合正弘（かわい・まさひろ）
東京大学経済学部卒業。スタンフォード大学経済学博士。ジョンズ・
ホプキンス大学准教授、東京大学教授、世界銀行東アジア担当チーフ
エコノミスト、財務省副財務官等を経て、2007年より現職。専門は国
際金融。主な著書に『国際金融と開放マクロ経済学－変動為替レート
制のミクロ・マクロ分析』（1986年）東洋経済新報社、『国際金融論』
（1994年）東京大学出版会、『アジアの金融・資本市場－自由化と相互
依存』（共編著）（1996年）日本経済新聞社、The New World Fiscal 
Order：Implications for Industrialized Nations（Co-edited）Urban 
Institute（1996）、Exchange Rate Regimes in East Asia（Co-edited）
Routledge Curzon（2004）、Policy Coherence towards East Asia： 
Development Challenges for OECD Countries（Co-edited）OECD
（2005）〔邦訳『開発のための政策一貫性：東アジアの経済発展と先進
諸国の役割』（2006年）明石書店〕。

●注
注１　一般的には、低所得層の貯蓄性向は低く、高所得層の貯蓄性向は高い。
高所得層に所得が偏ることになると、全体としての貯蓄率は上昇しよう。日本
の場合にも、消費／GDP比率はOECD加盟国の中でかなり低い水準にある。
しかし、日本国内での所得格差は小さく、所得格差が消費／GDP比率を説明で
きるかどうかについては異論もあろう。

◒idm\>OPI¥ª  ;;;R LKILIMM;;;QUKLUOR;kh



08

2010年の
経済を読む

図表１

日増しに増える「チャイナ・アズ・ナンバー
ワン」の分野

グローバル大国となった中国
－「チャイナ・アズ・ナンバーワン」に向けて－

関 志雄
株式会社野村資本市場研究所シニアフェロー

［図表1］中国がナンバーワンになっている分野

（出所）関志雄、2009年、『チャイナ・アズ・ナンバーワン』東洋経済新報社より作成

（注）中国の輸出と自動車生産は2009年に入ってからすでに第１位になっており、GDP総
額も2010年に日本を抜いて第２位になると予想される。

項目 第１位 第2位 第3位
人口（2008年）
（100万人）

中国
（1,328）

インド
（1,190）

米国
（304）

成長率（1979-2008年平均）
（％）

中国
（9.8）

シンガポール
（7.0）

ベトナム
（6.6）

粗鋼生産量（2008年）
（100万トン）

中国
（501）

日本
（119）

米国
（91）

経常収支黒字（2008年）
（10億ドル）

中国
（440）

ドイツ
（235）

日本
（157）

外貨準備保有額（2008年）
（10億ドル）

中国
（1,946）

日本
（1,004）

ロシア
（411）

米国債保有額（2009年6月）
（10億ドル）

中国
（776）

日本
（712）

英国
（214）

CO2排出量（2006年）
（億トン）

中国
（60）

米国
（59）

ロシア
（17）

銀行ランキング（時価総額ベース、
2009年3月31日）　（10億ドル）

中国工商銀行
（188）

中国建設銀行
（133）

中国銀行
（115）

参考
輸出（2008年）
（10億ドル）

ドイツ
（1,465）

中国
（1,428）

米国
（1,301）

自動車生産台数（2008年）
（万台）

日本
（1,156）

中国
（935）

米国
（868）

GDP総額（2008年）
（10億ドル）

米国
（14,265）

日本
（4,924）

中国
（4,402）
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図表２

今後も先進国を上回る中国の経済成長率

中国のGDPが米国を超える日
［図表2］主要経済指標による日中間の発展段階の比較

（出所）中国国家統計局『中国統計年鑑』2008、『中国統計摘要』2009、「2003-2007年中国衛生発展状況
簡報告」衛生部統計信息中心、『数字でみる日本の100年』1986年、国勢社、厚生労働省『人口動態統計』
より作成

（注）平均寿命は男女平均

中国（直近） 日本

平均寿命（歳） 73.0 
（2005年）

72.9
（1971年）

乳児死亡率（千分比） 15.3 
（2007年）

15.3
（1968年）

第一次産業のGDP比（％） 11.3 
（2008年）

11.3 
（1965年）

都市部のエンゲル係数（％） 37.9
（2008年）

36.7
（1962年）

１人当たり電力消費量（kWh） 2476 
（2007年）

2387 
（1968年）
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関 志雄（かん・しゆう）
1957年香港生まれ。香港中文大学卒、86年東京大学大学院博士課程修
了、経済学博士。香港上海銀行、野村総合研究所、経済産業研究所を
経て、2004年４月より現職。著書に『中国経済革命最終章』（2005年）、
日本経済新聞社、『中国経済のジレンマ』（2005年）、筑摩書房、『中国
を動かす経済学者たち』（2007年）、東洋経済新報社、『チャイナ・アズ・
ナンバーワン』（2009年）、東洋経済新報社など多数。

●参考文献

［図表3］�中国のGDPが米国を抜く日－中国のGDPの対
米国のGDP比（試算）

（出所）2008年のデータはIMF, World Economic Outlook Database, April 2009による

（注）中国の成長率は2020年まで8％、2021年から2030年まで6％、2031年以降5％、米国の
成長率は2.5％を前提として試算
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図表３

グローバルインバランスを如何に是正するか
－鍵となる中国の消費拡大と米国の消費抑制－

図表 ［図表］中国と米国の貯蓄－投資バランスの推移

（出所）中国は『中国統計摘要』2009、米国はInternational Monetary Fund, World Economic Outlook 
Database, April 2009より作成

（注）経常収支≒貯蓄－投資
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2010年の
経済を読む

国内景気の緩やかな回復が継続

2010年は設備投資が回復へ

構造的な足かせで低成長が継続

日本経済の展望：〝二番底〞リスクは
小さいが、低成長打開の糸口見えず

白川浩道
クレディ・スイス証券株式会社経済調査部長
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遅れる世界経済の構造変化への適応

図表１

図表２

描けないデフレ克服シナリオ

図表３

［図表1］世界経済の中期見通し

（出所）IMFデータより、クレディ・スイス証券が作成

注：2010－2014年の平均成長率と平均寄与度

実質成長率（%） 実質成長への寄与度（%ポイント）

世界全体
先進国
新興市場国＋途上国

4.2 4.2

3.0

6.1

2.3

1.2

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

［図表2］日本企業の海外売上・地域別シェア（2008年度、％）

（出所）経済産業省データより、クレディ・スイス証券が作成

注：海外現地法人売上（再輸出を除く）

北米
39.1

その他
9.3

中国（香港）
15.8

その他アジア
16.3

欧州
15.4

NIEs 4.2
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白川浩道（しらかわ・ひろみち）
1983年、日本銀行入行。金融研究所エコノミスト、米国留学を経
て、経済協力開発機構エコノミスト（91－94年）。その後、日銀に
戻り、国際局、金融市場局で調査役を歴任、99年に退職し、UBS
証券チーフエコノミスト。2006年4月から現職。著書『マネーサ
プライと経済活動』（1996年）、（共著）、東洋経済新報社など。

進まない財政収支の改善

図表４

［図表3］産業別現金給与総額（月額平均・万円、2008年度）

（出所）厚生労働省データより、クレディ・スイス証券が作成
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［図表4］非裁量的支出／総政府支出

（出所）内閣府データより、クレディ・スイス証券が作成

注：2008-2010年度は推計、非裁量的支出は社会保障関連支出＋利払い費
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2010年の
経済を読む

「踊り場」的状況を迎える日本経済
図表１

持続するデフレ

日本経済のリスク要因と持続性
中島厚志

みずほ総合研究所株式会社専務執行役員チーフエコノミスト

14

［図表1］鉱工業生産の見通し

（出所）　経産省「鉱工業指数」より、みずほ総合研究所作成
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図表２

財政赤字拡大と財政リスクプレミアムの上昇

図表３

可能な賃金低迷下での内需主導

［図表2］GDPギャップ

（出所）内閣府、経済産業省、総務省ほか

（注）みずほ総合研究所推計

実質GDP

GDPギャップ
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