
シンガポール ： GDP（前年比）
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下落基調で、今回急落

アジア： 減速アジア： 減速

成長鈍化

インフレ懸念

　　世界的な景気後退が叫ばれる中で、アジア圏もその成長の速度を鈍化させる局面になって
います。11日のシンガポールのGDPは前期比で-6%（前回は14.6%）と急ブレーキがかかってい
ます。前年比では2.1%（前回は6.7%）とマイナス圏入りは避けられていますが、急落したことに違
いはありません。また、高い成長を続けている中国ですが、GDPの伸びは07年第2四半期から
漸減傾向にあります。日本も去年の段階で景気後退局面に入ったとの見方が主流となってい
ます。アジアにおける経済成長は外需が中心であり、アメリカ･欧州の経済の減速がはっきりす
るにつれ、経済成長率が鈍化する局面となっています。

　　その一方で中国の生産者物価指数が前年比+10%とインフレ懸念が高まっています。最近原
油価格が下落しているとは言え、予想の+9.1%を大きく上回る水準です。韓国も去年の7月に2.5%
だった消費者物価指数が、5.9%と倍以上となり、輸出の不利に目をつぶってドル売り介入を繰
り返し、ドル安是正と、それによる輸入物価の下落・インフレ抑制を目指す展開となっています。

　　米国で始まり、世界中に飛び火している現状の景気後退局面ですが、アジア圏にとっては
かなり厳しい展開という事が出来ます。それは世界景気の失速に伴う輸出の減退、米ドルの下
落に伴い輸出はさらに厳しい状況となっているわけです。一方でドル安は資源通過高をもたら
し、自国通貨が上昇しているにもかかわらず輸入でのメリットを享受できない、という局面を迎え
ているわけです。一方で、景気の後退が雇用環境を脅かし、またインフレの進行により消費が
縮む内需では外需を埋め合わせることはなかなか難しいのが現実です。

　　こうした中で、各国当局は厳しい金融政策を迫られる展開になっています。特に中国はイン
フレ懸念の加速から低所得者層を中心に不満が高まっています。一方で賃金上昇圧力も強まっ
ており、安価な労働力を最大限に活用した中国の成長シナリオに変化が出てきています。これ
が世界的なインフレ圧力を一層強めることに繋がりかねない状況となっています。
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賃金上昇圧力

厳しい状況

　　今回のシンガポールの前期比GDPがマイナス
となり、前年比でも大きく下落したことはアジア、そ
の中でも特に新興国の先行きに対する懸念をはっ
きりと示したものです。外貨準備などから考えると、
アジア危機のような展開にはなりにくい所ですが、
経済の先行指標たる株価が大きく下げる局面となっ
ている事もあわせて考えると、予想以上に油断な
らぬ状況と言えそうです。　　（文責：大塚 亮）

油断ならぬ局面
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