
◆特別掲載◆

©日本証券アナリスト協会　2019� 75

１．世界経済の概観

　19年１月に公表されたIMFの世界経済の成長

率見通しは、18年3.7％、19年3.5％、20年3.6％

であった。１年前の18年１月時点でのIMF見通

しは、18年、19年ともに3.9％だったので、ちょ

っと弱めになっている。先行きは、欧州を主因に、

世界経済はやや減速する見通しである。ただし、

欧州以外の見通しはあまり変わらない。中国は足

元やや弱めの動きがみられるが、所得倍増計画を

達成する上で必要な6.2％程度の成長は見込まれ

る。米国は18年のようなハイペースからは減速

はするが、IMF見通しは、19年は2.5％としてい

る。新興国の多くは上向いている。

　全体観をみると、これまで世界経済は比較的好

調だったが、これを支えてきた製造業の業況感が

悪化してきている。図表１をみると、製造業の
PMIは、18年初くらいをピークに下がっている。

これが輸出受注にも影響しており、輸出受注PMI

は多くの地域で既に50を割り込んでいる。こう

した製造業の業況感悪化の背景は、一つは、17年、

18年の山がかなり高かったので、ペースダウン

は避けられないということ、もう一つは、ITサイ

クルの影響である。製造業PMIの山が高かった時

期は、スマートフォン（以下、スマホ）の新しい

機種に向けての作り込みが始まっており、部品メ

ーカーを含めて生産が盛り上がっていた。その後、

米中の貿易摩擦により先行きに対する不安感が高

まり、業況感を下押しした。これに加えて、欧州

で導入された自動車に対する新しい排ガス規制の
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