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G20 包摂的な成長を促進するための取組み強化 
クリスティーヌ・ラガルド 2018 年 11 月 28 日 

 
アルゼンチンはブエノスアイレスのプエルト・マデロ地区。 
G20 諸国は包摂的な経済成長を促進させるために迅速かつ協調して行動する必要がある。 
（写真：Florian Kopp imageBROKER/Newscom） 
 
 G20 諸国の首脳がアルゼンチンに集結しようとする中、世界経済は非常に重要な節目に差

し掛かっています。歴史的基準に照らせば堅調な成長が長らく続いてきましたが、大きなリス

クが顕在化し、暗雲が垂れ込めつつある時期を私たちは今、迎えています。 
 
 直近の経済データは残念な結果に終わりましたが、ここで歩みを止めるわけにはいけませ

ん。むしろ、意欲的に取り組んでいくべきです。例えば、多面的な改革を実施すれば G20 諸

国の GDP 成長はさらに 4%加速しえます。 
 
 成功は各国が迅速かつ協調して行動できるかにかかっています。 
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成長減速の兆し 
 IMF が 10 月に発表した「世界経済見通し（WEO）」は世界経済の成長率が 2018 年と 2019
年ともに 3.7%になると予測しています。これらの予測値は 7 月の予測値を 0.2%ポイント下回

っています。このように予測が下方修正された主な理由は、新興市場国が国外から受けるスト

レスの高まりや金融逼迫、貿易摩擦の明らかな悪化です。 
 
 最近のデータは、こうした逆風が予想以上に経済成長の勢いをそいだ可能性を示唆してい

ます。例えば第 3 四半期を見ると、中国など新興市場国やユーロ圏の経済成長が驚くほど鈍

かったのです。英国が EU から合意なき離脱をすることになれば、景況感はさらに冷え込む可

能性があります。 
 
 中期的には、少子高齢化や生産性の伸び悩みのため、特に先進国では成長のペースが緩

やかになってきています。最近の景気刺激策が終了すれば、米国も成長減速を免れないで

しょう。 
 
 また、行き過ぎた格差によってたくさんの人が苦しんでいる国があまりにも多い上に、こうした

過度の格差は、生産性を改善させうる改革に対する世論の支持を阻害しかねません。 
 
 これらの課題に対処するためには何ができるでしょうか。ここでは 3 つの優先事項を取り上

げたいと思います。 
 
1. 守りを強める 
 政策立案者はまず財政出動を行う余地の拡大から始められるでしょう。これは成長率が大き

く落ち込んだ場合に景気を下支えするために必要な財源を確保しておくためですが、有意義

な財政再建に今すぐ着手することを意味します。この点はイタリアや新興市場国の一部のよう

に大きな債務を抱える国々にあてはまります。 
 
 金融政策については、多くの先進国で進行中の金利正常化が緩やかかつ、しっかりと説明

され、データに依拠したペースで継続されるべきです。これは、これら先進国自体のためだけ

ではなく、他国を不要な混乱に巻き込むことを避けるためでもあります。 
 
 良い知らせは金融政策の正常化が先進国経済の比較的堅調な成長を示唆していることで

す。しかし、ここ数か月、金融環境のタイト化と貿易摩擦の過熱が相まって、一部新興市場国

はより大きなプレッシャーを感じています（下図参照）。新興市場国はどのような対策を講じら

れるのでしょうか。 
 

https://blogs.imf.org/2018/10/08/global-growth-plateaus-as-economic-risks-materialize/
https://www.imf.org/external/np/g20/112718.htm
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 目標と照らしたインフレ期待のアンカリングがしっかりしている国では、為替相場の柔軟性を

活かして外からのプレッシャーを緩和すべきです。国外からのストレスが混乱を招くおそれが

ある国では、より広い内容を含む政策パッケージの一環として実施する資本フロー管理政策

も一役を担えるでしょう。 
 
2. 勝つための戦術はチームワーク 
 貿易障壁を互いに増やし合っても、結局すべての当事者が自滅することになるのはわかっ

ています。だからこそ、いずれの国も最近発動させた関税を撤回しつつ新たに障壁の設置を

避けることが不可欠です。 
 
 今、国際貿易体制を改善する上で滅多にない機会が到来しています。IMF の研究では、サ

ービス貿易の自由化が長期的に G20諸国の GDPを約 0.5%（約 3,500億ドル）増加させうるこ

とが示唆されています。 
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 また、各国が協調して措置を講じれば、自国経済を強化できるだけでなく、世界全体の不均

衡を減らし、世界経済の成長を促進できます。いくつか例を挙げてみましょう。ドイツは、財政

余力を活かして投資を増やし労働参加のインセンティブを与えることで、自国経済の潜在成

長力を高められるでしょう。米国は財政赤字を減らすことで貢献できますし、中国は自国経済

のリバランスを推し進めることで貢献が可能です。 
 
 相対的に緩和的な金融環境が 10 年間続いたため、多くの国々は史上最高水準まで増加し

た債務に対処しなければならなくなっています。IMF の推計では、世界の債務総額は 182 兆

ドルにのぼります。くわえて、低所得国を中心に借入の規模や条件に関する透明性を高める

ことが急務です。 
 
 より広く言えば、金融危機後に進んだ金融業界の規制が後戻りしないようにするなど、金融

セクターのリスクに措置を講じる必要もあります。 
 
3. スピードアップ 
 アルゼンチンが G20議長国を担う 1年間のテーマ「公平かつ持続可能な開発のための合意

形成」は極めて重要な優先事項です。しかし、現時点では進歩が遅すぎます。どうすれば加

速させることができるのでしょうか。 
 
 G20 に参加する先進国の大半は、製品市場の規制を緩和して、イノベーションを活性化さ

せ、価格を下げることで恩恵を受けられるでしょう。例えば、日本やユーロ圏諸国の多くでは

専門サービスを利用しやすくすることがとりわけ重要になるでしょうし、カナダ、ドイツ、英国な

どの国では研究への支援拡大が緊要でしょう。 
 
 G20 に参加する新興市場諸国の大部分も、製品市場や労働市場の改革から恩恵を受けら

れるはずです。ブラジルや中国、インド、ロシアといった国々は、歪みを生じさせる税を廃止す

ることで利益を得られるでしょう。 
 
 そして、女性の労働参加を増やすことは、ほぼすべての国や地域で成長を促進させるだけ

でなく、社会の公平性や包摂性を向上させる一助にもなります。 
 
 こうした施策は IMF の試算によると G20 諸国の GDP を 4%増加させうる一連の施策のごく

一部です。 
 
  

https://www.imf.org/%7E/media/Files/Publications/SDN/2018/SDN1806.ashx
https://blogs.imf.org/2018/11/19/chart-of-the-week-grading-the-g-20-on-its-growth-goals/
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結論 
 第 1 回 G20 首脳会合が開催されて以降の 10 年間に G20 諸国が行ってきた取組みは世界

経済の回復を促す上で極めて重要でした。 
 
 しかし、地平線上には再び暗雲が立ち込めてきています。 
 
 この難題に取り組むことは、国内的にも国際的にも理にかなう政策を実施することを意味し

ます。そして、ＩＭＦを中心とした世界的な金融セーフティネットを強化することも意味します。

IMF は世界各国が将来の危機を防ぎ、対処する上での支援の役割を確実に担えるように知

見と資金を豊富に兼ね備えるべきです。 
 
 ブエノスアイレスに G20諸国首脳が集結しようとしている今、迅速かつ協調して行動を起こし

ていきましょう。 
 

関連リンク： 
Grading the G-20 on its Growth Goals 
世界経済 リスクが顕在化する中、成長は頭打ちに 
国際協力へと世界を導く 協力の縮小ではなく、拡大を 
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