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要旨: 本研究は、アフリカ諸国における景気循環の特徴を明らかにすることを目的とし、

1960～2019年の年次データに基づいて、主要マクロ経済変数の変動性、自己相関、相関

係数を分析した。分析の結果、アフリカ経済には GDP変動の大きさ、景気の持続性の低

さ、消費の過剰変動、GDPと貿易収支の非相関といった特徴が確認された。とくにサブサ

ハラ・アフリカ諸国においてその傾向が顕著であった。これらの特徴は、従来の新興国モ

デルや先進国モデルとは異なる景気循環メカニズムの存在を示唆しており、今後の理論分

析や政策設計においてアフリカ特有の構造要因を考慮する必要があることを示している。 
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1. はじめに 

景気循環研究は、国内総生産（GDP）、消費、投資、貿易収支といったマクロ経済変数

の動きを実証的に明らかにし、それらの背後にあるメカニズムを理論モデルによって

解明することを目的とする。こうした定量的分析の手法は、先進国のみならず、新興

国・発展途上国にも応用され、これらの国々のマクロ経済変動が先進国とは異なる特

徴を持つことが数多く指摘されてきた。また、その違いが各国の経済構造や制度的特

性とどのように関係しているのかについても、理論と実証の両面から研究が進められ

ている。 

しかし、これまでの新興国・発展途上国に関する景気循環研究の多くは、アジア

およびラテンアメリカの諸国を対象としてきた。一方、アフリカ諸国に焦点を当てた

研究は限定的であり、景気循環の特徴についての体系的な理解はいまだ十分とは言え

ない。アフリカ諸国は、今後の世界経済において重要性を増すと見込まれる地域であ

り、人口増加、一次産品への依存、金融市場の未発達といった特有の構造的要因が、

景気循環に独自のパターンをもたらしている可能性がある。 

アフリカの景気変動を理解することは、学術的意義にとどまらず、政策的・社会的観

点からも重要である。国際機関による経済支援の設計において、各国のマクロ経済変

動の特徴を把握することは不可欠であり、景気循環の理解は雇用や貧困といった社会

的課題の解決にも寄与しうる。 

マクロ経済学においては、各国の時系列データから得られる実証的特徴

（stylized facts）が、景気循環モデルの構築や評価の基盤となる（Agénor, 

McDermott, and Prasad, 2000）。RBC（Real Business Cycle）モデルやニューケイン

ジアン（New Keynesian）モデルなどのマクロモデルは、そうした実証的特徴を再現

しつつ、政策の影響を定量的に評価するための標準的な枠組みとして広く用いられて

きた。とくに近年では、これらのモデルを用いた定量的分析が新興国・発展途上国に

応用され、それぞれの経済特性に応じた拡張が試みられている。 

本稿は、アフリカ諸国における景気循環の特性を明らかにし、既存の新興国・途

上国に関する知見と比較することで、アフリカ経済に特有のマクロ経済変動の特徴を

探ることを目的とする。具体的には、1960年から 2019年の一人当たり GDP、消費、

投資、貿易収支の時系列データを用いて、HPフィルターおよび成長率ベースでトレン

ドとサイクルに分解し、主にサイクル成分を用いてその変動の大きさや相関関係を分

析する。あわせて、アフリカ諸国を北アフリカとサハラ以南に区分し、サブリージョ

ン間の違いについても考察を行う。 
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結果としては、アフリカにおける景気循環の特徴として次の 4つのことがわかっ

た。まず 1つ目にアフリカ景気循環の特徴としてその GDP変動が先進国はもとより新

興国よりも大きいことがわかった。2つ目に新興国及び先進国と異なり、アフリカに

おいては GDPの自己相関が著しく低く、先進国及び新興国のおおよそ半分程度しかな

いこともわかった。さらに 3つ目にアフリカにおける消費の過剰変動の程度は新興国

のそれを大幅に上回っており、対外借り入れを通じた消費の平準化がうまく行われて

いない可能性が示唆される。最後に 4つ目に新興国の景気循環的特徴としてよく挙げ

られる貿易収支の反循環性がアフリカにおいてはみられず、貿易収支と GDPの間の相

関がほぼ 0に近いことがわかった。このことはアフリカにおいては従来の新興国景気

循環研究とは異なる観点から分析を行わなければならないことを示唆している。 

さらに、アフリカを IMFや世界銀行における地域区分と同じように北アフリカと

サブサハラ・アフリカの 2地域に分けてその景気循環的特徴を比較したところ、サブ

サハラ・アフリカにおいてはその特徴がより「アフリカ」的であり、GDP変動の大き

さ、GDPの自己相関の低さ、消費の過剰変動の程度、そして貿易収支が GDPとほとん

ど相関を持たないといったアフリカ景気循環の特徴がより顕著に観察された。一方で

経済規模としてはサブサハラ・アフリカよりも平均的に大きい北アフリカにおいては

その特徴が新興国景気循環の特長に似通っていることもわかった。しかし、北アフリ

カにおいても GDPの自己相関の弱さや貿易収支の循環性の弱さといった特徴は依然と

して強く見られた。 

本稿と類似した研究として Giovanni and Portillo (2018)が存在する。この論文

ではサブサハラ・アフリカ諸国についてその景気循環的特徴を分析している。彼らは

サブサハラ・アフリカ諸国の景気循環的特徴として GDP変動が大きいこと、消費の変

動が大きいこと、貿易収支の反循環性が見られないことなどを報告している。しかし

彼らの分析はリーマンショック以前の 2007年までの分析となっており、本稿の分析

は彼らが明らかにした特徴がリーマンショック後にも見られるのかどうかについて明

らかにしている。さらに、彼らと異なりサブサハラ・アフリカだけでなく北アフリカ

も含めて分析することによりアフリカ全体としてどのような景気循環的特徴があるの

か、また北アフリカとサブサハラ・アフリカの両地域で景気循環的特徴がどのように

異なるのかについても明らかにしている。 

論文の構成は以下のとおりである。第 2節では、これまでの新興国・発展途上国

の景気循環研究の整理を行い、アフリカ諸国に適用可能な視点を抽出する。第 3節で

は、アフリカのマクロ経済データを用いた景気循環の実証分析を行い、他地域との比
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較を通じて特徴を明らかにする。最後に、第 4節では全体の議論をまとめ、今後の研

究課題について述べる。 
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2. 新興国及び発展途上国に関する景気循環研究文献レビュー 

本節では、アフリカ諸国のマクロ経済変動を理解するための理論的基盤を整理し、景

気循環研究における先行文献をレビューする。従来の景気循環分析において中心的役

割を果たしてきたのは、実物的景気循環（Real Business Cycle, RBC）モデルをはじ

めとした動学的一般均衡モデルである。また、開放経済に特有のメカニズムとして、

恒常所得仮説（Permanent Income Hypothesis）や異時点間貿易理論（Intertemporal 

Trade Theory）が消費および経常収支の振る舞いを理解する上で重要な理論的基盤と

なってきた。動学的確率的一般均衡（DSGE）モデルを用いた新興国および発展途上国

の景気循環分析の方法やその結果については樹神(2006)にまとめられているが、本節

ではその後の研究結果についても補足する。 

先進国の景気循環研究においては、Kydland and Prescott (1982) や Long and 

Plosser (1983) に代表される実物的景気循環（Real Business Cycle: RBC）モデル

を起点とした分析が主流である。RBCモデルは King, Plosser, and Rebelo (1988) 

によって理論的に整備され、実証的にも一定の支持を得てきた。このアプローチで

は、景気循環は外生的な技術ショックに対する経済主体の最適化行動によって説明さ

れる。外生的なショックによって生産性が変化し、それが労働供給や消費、投資に波

及することで GDPの変動が生じると想定される。  

RBCモデルの国際マクロ経済への応用としては、Backus, Kehoe, and Kydland 

(1992) による二国間の景気循環の共動性に関する分析が草分け的存在である。彼ら

は、国際的な技術ショックの伝播メカニズムや貿易収支と投資の動学を RBCの枠組み

に取り込み、各国のマクロ変数の国際的な共変動を説明しようと試みた。 

さらに、Mendoza (1991) は、国際資本移動が可能な小国開放経済の文脈で RBCモデ

ルを応用し、貿易収支や為替レートの動学を含む実証的整合性の高いモデルを提示し

た。Correia et al. (1995) もまた、小国開放経済における最適課税政策と景気循環

の相互作用を分析し、政策とマクロ変動の関係に新たな視点を提供した。これらの研

究は、開放経済 RBCモデルの応用範囲を広げ、新興国及び発展途上国における景気循

環分析における理論的基盤を築く上で重要な貢献を果たしている。 

一方で、新興国および発展途上国では、マクロ経済変動の特徴が先進国とは異な

ることが多くの実証研究で指摘されており、先進国モデルの単純な適用では説明が困

難なケースが多い。Aguiar and Gopinath (2007) は、新興国の景気循環には三つの

典型的な特徴があると指摘している。第一に、GDP の変動が大きいこと、第二に、
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GDPの変動に対して消費の変動が大きいこと(消費の過剰変動1)、第三に、貿易収支が

反循環的であることである。 

先進国と比べて新興国や発展途上国の GDP変動が大きい理由の一つとして、外生

的なショックの影響がより不安定かつ強く作用することが考えられる。外部環境の変

化（例えば、交易条件の変動や資本流入の不安定性）が国内の生産性と密接に関連

し、結果として景気循環の振幅を大きくする要因となりうる。  

また、Friedman（1957）によって提唱された恒常所得仮説によれば、もしその経

済が(対外)借り入れなどによってその消費を調整することが可能なのであれば、所得

に対する一時的なショックによって消費はそこまで大きく変化しないはずである。理

論的には、消費は予想される所得の一時的変化に対して平滑化されるべきであるが、

新興国・途上国では一時的ショックが恒久的な影響を持ちうる(トレンドショック)こ

とや金融制約（例：借入制限、担保不足、情報の非対称性）により、消費はしばしば

所得よりも大きく変動する可能性がある。 

さらに、Sachs (1981)および Obstfeld and Rogoff (1995)によって提唱された貿

易収支(経常収支)の異時点間アプローチ（Intertemporal Theory of Current 

Account）は、貿易収支の動学を消費平準化行動として説明し、一時的なショックに

対しては貿易収支が順循環的となることを予想するが、新興国及び発展途上国におい

ては消費の過剰変動の際の議論と同じく一時的なショックが恒久的な影響を持ちうる

ことや国際資本市場における摩擦 (好況期には資本流入が増加するのに対し、不況期

には資本流入が減少する)といったことから、標準的な理論的予想から乖離した結果

が得られる可能性がある。 

こうした実証的特徴に対して、理論的モデルの側でも応答がなされてきた。

Aguiar and Gopinath (2007) は、新興国では、生産性ショックが一時的ではなく恒

久的に経済へ影響をもたらすことが新興国における景気変動の特徴をもたらしている

と主張し、メキシコをサンプル国として、RBC モデルにトレンドショックを導入する

ことで、上述の stylized facts を同時に説明できることを示した。 

新興国において観察される景気循環の特徴を解明するために、Aguiarと Gopinath

は、2つの異なる生産性ショックを持つ小国開放経済 RBCモデルを構築した。第一

に、一時的に生産性の水準に影響を与える一過性のショック（標準的な RBCモデルと

 
1 消費の過剰変動については山田(2023)が詳しい。 
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同等）、第二に、生産性の成長率に永続的に影響を与えるトレンド・ショックであ

る。彼らの革新性は、これらの 2つのショックの相対的重要性が新興国と先進国の間

で系統的に異なることを実証したことである。具体的には、新興国(メキシコ)では成

長ショックが支配的であるのに対し、先進国(カナダ)では一過性のショックがより重

要な役割を果たすことを明らかにした。このモデルはその後の多くの研究で踏襲さ

れ、新興国及び発展途上国における景気循環分析を行う際のベンチマークモデルとな

っている。 

一方、Garcia-Cicco et.al. (2010)は、変動の主な要因は定常的な TFPショック

とその国の金利に対する外生的なショックであると主張している。 彼らは、トレン

ド・ショックは新興市場の景気循環を十分に説明できないとし、トレンド・ショック

に加えて金融摩擦が重要な役割を果たしていることを示した。アルゼンチンとメキシ

コに関する彼らの分析は、金融摩擦が従来の想定よりも重要である可能性を示した。 

また、 Germaschewski et.al. (2024)は新興国における景気循環はトレンド・ショッ

クが支配的であるという仮説を負債水準に応じて借入コストが上昇することに注目し

て再検討した。彼らは、金融摩擦、特に負債弾力的金利（負債水準に応じて借入コス

トが上昇する）を持つモデルが、トレンド・ショックに依存することなく、新興市場

の景気循環の特徴を生み出すことができることを示した。彼らのカリブレーションし

たモデルは、現実的な債務弾力性パラメータで主要な新興市場の景気循環のモーメン

トと一致し、金融摩擦がこれまで考えられていたよりも重要である可能性を示唆し

た。  

そういった背景から、新興国における金融摩擦の重要性にも注目が集まってい

る。Neumeyer and Perri (2005)、Uribe and Yue (2006)などは、新興国においては

国際金利や国際資本市場におけるリスクプレミアムが国内経済に大きな影響を与える

ことを示し、金融摩擦を組み込んだ開放経済 DSGE モデルの構築を促した。

Fernández and Gulan (2015) は、レバレッジと金利変動の相互作用が景気循環に与

える影響を分析し、Akinci (2013) は国債スプレッド (country spreads) や外部金

融ショックが新興国のマクロ経済変動にどのような影響を与えるかを実証的に検証す

ることで、金融チャネルに関する文献をさらに発展させた。さらに Villaverde et 

al. (2011) は、1次モーメントのショック（例えば、技術ショックや金融ショック）

だけでなく、時間変動する 2次モーメントのショック、すなわち「ボラティリティ・

ショック（volatility shocks）」が重要である可能性を指摘した。彼らは、金利と生

産性のボラティリティがある確率過程に従う非線形モデルを開発し、金利水準が変化
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しなくても、金利ボラティリティが上昇すれば、新興国経済が大幅に縮小する可能性

があるということを示した。 

その他の研究としては、消費の過剰変動と金融包摂の関係に着目した研究として

Bhattacharya and Patnaik (2016) があり、金融包摂の水準が高い国ほど、消費変動

の抑制に成功していることを示している。また、Restrepo-Echavarria (2014) は、

インフォーマル経済の大きさが景気変動の振幅に影響を与える可能性を指摘し、新興

国における構造的要因の重要性を浮き彫りにしている。Aguiar and Gopinath (2007) 

を発展させた研究として、 Boz, Daude, and Durdu (2011)は、トレンド・ショック

と一過性ショックに関する学習プロセスを検証し、エージェントは徐々に異なるショ

ック・タイプを区別することを学習するため、情報摩擦が新興市場の景気循環を増幅

させる可能性があることを示している。  

交易条件や外的ショックの役割についても多くの研究が存在する。交易条件が新

興国の景気循環にどのような影響を与えるのかについて、Mendoza (1995) や Kose 

(2002) が鏑矢となっている。彼らは交易条件ショックが開放経済におけるマクロ変

動の主要な要因であることを示しており、国際価格ショック間の相互作用と、それら

が複合的に国内経済の結果に与える影響を強調することで、RBCモデルによる分析の

枠組みを拡張した。 

しかし、Schmitt-Grohe and Uribe (2018)は、新興国経済における景気循環の重

要な特徴と交易条件が一致する能力について疑問を呈している。彼らは交易条件ショ

ックの重要性を再検討した結果、理論モデルと実証モデルが乖離していることを発見

した。この相違は、先行研究が交易条件ショックを他のグローバルな要因と混同して

いる可能性があるためであるとしている。続く研究としてFernández et.al. (2017) 

は、構造的 VARアプローチを用いて、世界の 3つの主要なショック（世界の生産高シ

ョック、商品価格ショック、世界の金利ショック）の影響を特定した。彼らの分析に

よると、一次産品価格ショックは中所得国にとってより重要であるのに対し、世界の

金利ショックは高所得の新興国にとってより重要であるということである。この論文

は、さまざまなグローバルな要因がどのようにビジネス・サイクルに影響を与えるか

について、包括的な実証的評価を行った。  

そこで、Drechsel and Tenreyro (2018)及びFernández et.al.(2018) などは、一

次産品価格の変動が新興国の景気変動に与える影響を理論・実証の両面から検討して

いる。Fernández et.al.(2018)は、新興国の景気循環における一次産品価格の役割を

検証し、一次産品価格（特に資源関連の商品）の変動が新興国間で似たような経済的
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ショックを引き起こし、景気循環に共通のパターンを生み出す要因となっていると指

摘している。さらに、Drechsel and Tenreyro (2018)は、金融摩擦を通じてコモディ

ティ価格のサイクルと新興市場における貿易収支の反循環性が結びつくメカニズムを

提示した。彼らのモデルによれば一次産品価格の上昇は、新興国の国際資本市場にお

ける信用力を向上させ、各国のリスクプレミアムを縮小させ、投資を刺激する。その

ため、 コモディティ輸出国ではコモディティ価格の上昇とともに資本流入が発生

し、貿易収支赤字が観察されると説明される2。これらに加え、Kohn, Leibovici, and 

Tretvoll (2021)は貿易構造が対外的なショックに対する感受性にどのような影響を

与えるかを調べた。その結果、コモディティ価格の変動が新興国のマクロ経済に大き

な影響を及ぼし、特に輸出依存度の高い国ほど GDPのボラティリティが高くなること

を示した。この論文は、外生ショックの増幅や緩和における貿易構造の違いが新興国

経済のマクロ経済変動を説明する上で極めて重要であることを指摘している。  

ここまで述べたような分析アプローチを用いてアフリカ諸国の景気循環の特徴を

分析した研究として数は少ないものの、代表的なものとして Kose and Riezman 

(2001)、Houssa et.al. (2010)、そして Naoussi and Tripier (2013)が挙げられる。 

Kose and Riezman (2001) は、国際価格変動が新興国および発展途上国のマクロ経済

に与える影響を分析した Kose (2002) を基に、アフリカ諸国において、国際価格シ

ョックが GDP変動の約 45％を占めることを示し、アフリカが外生的な価格変動に対し

て脆弱性を持つことを浮き彫りにした。  

Aguiar and Gopinath (2007)を引き継ぐ形の研究として Houssa et.al. (2010)と 

Naoussi and Tripier (2013)が挙げられる。この両者はともにサハラ以南アフリカ諸

国をその分析対象としている。 Houssa et.al. (2010)はサブサハラ・アフリカ諸国

を対象にトレンド・ショックがそのマクロ経済変動に与える影響とそれが金融政策に

もたらす影響を分析している。 ガーナの四半期データ（1981年～1997年）を用いて

分析した結果、ガーナにおいてはトレンド・ショックが経済変動の主要因であり、特

に GDPや金利の変動の 50%以上を説明することを明らかにした。 Naoussi and 

Tripier (2013) は、Aguiar and Gopinath (2007) で提唱されたモデルを用いてトレ

ンド・ショックと一時的ショックの相対的重要性が国の発展度合いによって体系的に

 
2 Kitano (2022)はアジア新興国 5か国に対して Drechsel and Tenreyro (2018)が提示し

たメカニズムが存在するかどうかを SVAR分析によって検証し、メカニズムの存在と国際

金融統合の程度の間に関係性が存在している可能性を指摘した。 
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変化することを明らかにした。彼らはサブサハラ・アフリカの景気循環においてトレ

ンド・ショックが大きな影響を及ぼしていると指摘している。 

このように、新興国・発展途上国における景気循環研究は、先進国モデルの単純

な拡張にとどまらず、金融摩擦、トレンド・ショック、構造的制約などを組み込んだ

複雑な理論的枠組みのもとで展開されてきた。これらの知見は、アフリカ諸国のマク

ロ経済変動を分析するうえでも有用である。本稿の次節以降では、こうした理論と実

証の蓄積を踏まえたうえで、アフリカに特有の景気循環的メカニズムを分析する際の

出発点となる同地域における景気循環の実証的特徴について概観する。 
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3. アフリカにおける景気循環の特徴 

本節では、新興国や先進国と比較しつつ、アフリカ諸国の景気循環の特徴を明らかに

することを目的とする。特に、マクロ経済変数の変動性・持続性・相関構造に焦点を

あて、先進国(Developed Markets)および新興国(Emerging Markets)の特徴との比較

検討を行う。また、北アフリカ(North Africa)とサハラ以南アフリカ(Sub-Saharan 

Africa)の地域差にも配慮しながら、各地域の景気循環的特徴について概観する。本

節ではまず、アフリカ諸国の主要なマクロ経済変数の統計的特性を整理する。次に、

それらの変動パターンを新興国および先進国と比較し、景気循環の特徴がどのように

異なるのかを検討する。最後にそれらの特徴とアフリカ経済の特徴との関係性につい

て考察する。 

具体的には、アフリカ諸国の主要なマクロ経済変数の統計的特性を整理し、それ

らが新興国や先進国と比較する。 アフリカ諸国の景気循環の特徴を明確にすること

は、マクロ経済政策の設計や、適切な理論モデルの構築において重要なステップであ

る。 これまでの研究では、先進国や新興国の景気循環に関する定型的事実が数多く

蓄積されてきたが、アフリカ諸国については体系的な分析が不足している。本節で

は、既存のフレームワークを活用しつつ、アフリカ諸国のデータを整理・分析するこ

とで、この知識のギャップを補完することを目指す。  

本研究では、1960年から 2019年のデータを用い、GDP、総消費、総投資、輸出、

輸入といった主要なマクロ経済変数の循環成分を抽出する。対象国は、World 

Development Indicators (WDI) のデータが一定期間以上揃っている国々を選定し

た。さらに、景気循環の特徴を適切に捉えるため、2種類のフィルターを用いて時系

列データを分解し、結果の頑健性を確認する。  

まず、アフリカ諸国の主要なマクロ経済変数の統計的特性を整理する。次に、そ

れらの変動パターンを新興国および先進国と比較し、景気循環の特徴がどのように異

なるのかを検討する。最後に、得られた知見がマクロ経済モデルの構築や政策的含意

にどのように貢献するかについて議論する。  

アフリカ諸国の景気変動の基本的な問題は、それぞれの変数の変動性や持続性が

先進国や新興国と同様の特徴を持つのかどうかである。本分析では、GDP、総消費、

総投資、貿易収支の循環成分を用い、これらの特徴を要約統計量によって評価する。

特に、景気循環のボラティリティ、持続性、相関関係に着目し、アフリカ諸国の景気

変動が先進国や新興国とどのように異なるのかを明らかにする。 ホドリック・プレ

スコット（HP）フィルターと成長率の両フィルタリング法から得られた結果は、これ
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らの地域がそれぞれ異なるマクロ経済ダイナミクスをもっていることの頑健な証拠を

示している。 

3.1分析の枠組みとデータ 

本研究では、World Bank の World Development Indicators（WDI）を用いて、1960

年から 2019年におけるアフリカ諸国の主要マクロ変数の年次データを収集した。各

地域における対象国は、World Development Indicators (WDI) のデータが一定期間

以上揃っている国々を選定した。対象となる変数は一人当たり実質 GDP、一人当たり

消費、一人当たり固定資本形成、ならびに実質貿易収支対 GDP比である。これらの系

列に対して、ホドリック・プレスコット（HP）フィルターおよび成長率によるフィル

タリングを適用することで、循環成分を抽出し、景気循環の特徴を比較・評価する。

先進国及び新興国に含まれる国々について、本稿では Aguiar and Gopinath (2007)で

用いられたサンプル国と同じ国々を用いている。これにより、新興国景気循環に関す

るリテラチャーにおいて明らかにされてきた景気循環的特徴とアフリカ景気循環の特

徴を被アック検討することが可能になる。サンプル国および各国の景気循環データに

ついては、Appendixに記載している。 

3.2 フィルタリング手法について 

新興国や発展途上国のマクロ時系列データの景気循環パターンの実証的特徴を掴むた

めに多くの場合、経済データの原系列から景気循環成分を抜き出す統計的操作が行わ

れる。多くの方法が提案され、それぞれの手法の特性や景気循環成分の抽出に関する

統計的適切さについては様々な議論があるが、本稿では多くの文献で用いられている 

Hodrick-Prescott filter (HPフィルター)と成長率を用いる方法を適用する。 

3.3 アフリカ景気循環の実証的特徴 

表 1および表 2は HP Filterもしくは成長率を使って取り出した循環成分に関して、

アフリカ諸国、新興国、そして先進国のそれぞれの標準偏差や自己相関、変数間の相

関などを報告している。数値は各地域グループに含まれる国々の平均値である。 表 3

及び表 4では各グループ(アフリカ、新興国、そして先進国)間の経済変動の大きさを

より明確にするため、先進国における各マクロ変数(GDP、消費、投資、貿易収支)の

変動を 1とした際のその他の地域の変動の大きさを報告している。 
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表 1: アフリカ諸国の景気循環の特徴 (Hodrick-Prescott filter) 

 

(注) Y、C、I、TB/Yはそれぞれ一人当たり実質 GDP、一人当たり実質家計消費支出、一人

当たり実質固定資本形成、そして一人当たり実質貿易収支対 GDP比を表す。HPフィルタ

ーのスムージングパラメータは𝜆 = 100を用いた。𝜎、𝜌 はそれぞれ標準偏差と相関係数

を表している。各数値下のカッコ内にはサンプル内標準偏差を記載している。 

(出所) World Bank, World Development Indicatorsより筆者作成。 
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表 2: アフリカ諸国の景気循環の特徴 (成長率) 

 

(注) Y、C、I、TB/Yはそれぞれ一人当たり実質 GDP、一人当たり実質家計消費支出、一人

当たり実質固定資本形成、そして一人当たり実質貿易収支対 GDP比を表す。𝜎、𝜌 はそれ

ぞれ標準偏差と相関係数を表している。各数値下のカッコ内にはサンプル内標準偏差を記

載している。 

(出所) World Bank, World Development Indicatorsより筆者作成。 

 

表 3: 先進国を 1とした時の各変数の標準偏差の大きさ(HPフィルター) 
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(出所)  表 1より筆者作成。 

表 4: 先進国を 1とした時の各変数の標準偏差の大きさ(成長率) 

 

(出所)  表 2より筆者作成。 

 

3.3.1 GDPの変動性と持続性 

まず、注目すべき点はアフリカ諸国の GDP変動の大きさである。この点は、GDPの循

環成分の標準偏差を比較することで明らかになる（表 1、表 2の１行参照）。アフリカ

における GDPの変動が 3グループの中で最も大きく（HPフィルターでは 4.38、成長

率では 4.92）、次いで新興国（それぞれ 3.40と 3.41）が続く。表 3及び表 4の第 1

行の結果から見て取れるようにアフリカ諸国はこれまで景気循環研究が行われてきた

新興国と比較しても GDPの変動が大きいことがわかる。確かに新興国は先進国と比べ

て約 1.6倍 GDPの変動が大きいが、アフリカ諸国は先進国に比べて約 2倍も GDPの変

動が大きい。アフリカ諸国の GDP変動は他の地域と比べて大きいという事実は、フィ

ルタリング方法に関係なく一貫している。 

GDPの自己相関（表 1および表 2の２行参照）を見てみると、アフリカ諸国は新

興国や先進国に比べて GDPの自己相関がかなり低いことが確認できる。HPフィルター

における自己相関は、アフリカでは 0.44と新興国（0.61）および先進国（0.60）よ

りも持続性が低いことが明確である。これは、アフリカ諸国において景気変動の持続

性が低く、現在の景気変動の水準が将来の景気動向に強く結びついていないことを示
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唆している。このパターンは、成長率でも一貫しており、各地域の数値は HPフィル

ターよりも成長率でフィルタリングした場合のほうが小さくなるものの、アフリカに

おける GDPの自己相関が他の地域よりも低いという結果は変わらない。  

以上のアフリカにおいて GDP変動が大きく、また、GDPの自己相関が小さいとい

う事実は、アフリカ諸国において景気拡張や景気後退の期間が短く、急激な変化が起

こりやすいことを示している。GDPの変動が大きいことは、景気の急激な変動が頻繁

に発生し、景気拡張と景気後退が短期間で交互に繰り返される傾向が強いことを示唆

している。高い景気のボラティリティは経済の安定性が低く、外的ショックや政策の

変動に敏感であることを意味し、そのため、経済活動は急激に拡大したり縮小したり

し、予測可能な持続期間を持たないといえる。 GDPの系列相関が低いことは、現在の

トレンドからの乖離が将来の乖離を予測する力を持たないことを意味する。つまり、

今日のトレンドからの正の乖離（好況）は、明日も好況が続くかどうかに関する情報

をほとんど提供せず、同様に、負の乖離（不況）は明日も不況が続くことを強く示唆

しない。このため、アフリカ諸国では好況と不況のエピソードが短期間で頻繁に遷移

する傾向にある可能性がある。 

3.3.2 消費の過剰変動 

次に、消費についてみていく。まずは消費の変動が所得の変動に対してどれほど大き

いかについてである。これは表 1、表 2の 3行において示されている。消費の生産に

対する相対的な変動性（σ(C)/σ(Y)）は、発展途上地域における景気循環の顕著な

パターンを示している。先進国では、所得の変動に対して消費の変動が小さいか同程

度であり、1に近いかもしくは 1を下回っているのに対し、新興国およびアフリカ諸

国では 1を大幅に上回っている。この結果は、消費の変動が所得の変動よりも大きい

ことを示し、消費の過剰変動が発生していることを意味する。この結果は、フィルタ

リングの種類にかかわらず頑健である。アフリカでは消費の変動が GDPの変動を上回

っている（HPフィルターでは 1.76倍、成長率では 1.87倍）ことに加え、その程度の

大きさは新興国のそれを大きく上回っている。表 3及び表 4の第 2行からわかるよう

に、新興国における消費の過剰変動の程度は先進国の約 1.4倍程度であるのに対し、

アフリカ諸国における消費の過剰変動の程度は先進国の約 1.8倍に達している。 

3.3.3 貿易収支の変動と循環性 

最後に、貿易収支について述べる。アフリカの貿易収支変動は、先進国はもとより新
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興国よりも大きい。表 1および表 2の第 5行に示されているように、アフリカ地域の

貿易収支のボラティリティが 3グループの中で最も高い（HPフィルターでは 4.13、

成長率では 7.51）一方で、先進国は最も低く、新興国市場はその中間に位置する。表

3及び表 4の第 4行からもわかるように新興国における貿易収支の変動は先進国のそ

れの約 1.5倍程度であるのに対して、アフリカにおける貿易収支の変動は先進国の約

2.5倍に達しており、かなり大きいことがわかる。 

表 1および表２の貿易収支の GDPとの相関はフィルタリング手法による違いはあ

るものの、先進国および新興国では一貫して負の相関を持っている。特に、新興国市

場（HPでは-0.38）と先進国市場（HPでは-0.29）では反循環的な動きが見られる。

新興国では HPフィルター、成長率ともに負の相関があるが、先進国では成長率によ

るフィルタリングの結果では貿易収支と GDPの間の負の相関は弱い。GDPと貿易収支

の間に負の相関があることは、景気が拡張すると輸入もしくは資本流入が増加し、貿

易赤字が拡大する一方、不況時には輸入もしくは資本流入の減少によって貿易黒字が

増えるというメカニズムを反映していると考えられる。 

しかしながら、アフリカでは、HPフィルターを適用した場合でも成長率によるフ

ィルタリングを行った場合でもこの相関が顕著に弱い。HPフィルターを使った場合、

アフリカでの GDPと貿易収支の相関は-0.05、成長率を使った場合でも-0.02と、ほぼ

ゼロに近い値を示している。この結果は、アフリカ諸国が他の新興国市場と比べて異

なる経済構造を持つことを示唆している。つまり、アフリカ諸国のマクロ経済を分析

する際には、これまでの開放マクロ経済学における貿易収支(経常収支)の動学に関す

る研究で注目が当たってきた貿易収支 (経常収支)の反循環性ではなく、 貿易収支が

GDPとほとんど相関を持たないこと、つまり、”Acyclical”であることに焦点を当てる

必要があると考えられる。 

この負の関係の弱さは、アフリカにおいて GDPと消費および GDPと投資の相関が

弱いことにも要因があると考えられる。表 1の HPフィルターによる結果を踏まえる

と、GDPと貿易収支の間に負の相関がみられる新興国及び先進国においては GDPと消

費、および GDPと投資の間の相関は 0.6から 0.7の値をとっておりかなり強いことが

うかがえる。しかしながら、アフリカにおけるそれらは 0.4程度の値をとっており、

相関が弱いことが見て取れる。この 2つの事実は新興国及び先進国では GDPが上昇す

ると、消費・投資も増加し、結果として輸入が増え、貿易収支が悪化する。つまり、
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GDPの上昇、消費・投資の増加、輸入増加、貿易収支悪化という連鎖がはっきりして

いるため、GDPと貿易収支に負の相関、GDPと消費・投資に正の相関が同時に観察さ

れると考えられる。しかし一方で、アフリカにおいては GDPが上昇しても、消費や投

資がそれにすぐ反応しない可能性や貿易収支の変動が外生的ショックによって動くた

め、GDPとの機械的な連動性が弱く、 GDP、消費、投資、貿易収支の間の関係性が弱

いため、すべての相関が弱く出ている可能性が考えられる。 

3.4 北アフリカとサハラ以南アフリカという地域区分 

学術的研究及び国際機関における支援区分において、アフリカは地理的・制度的・経

済的に異なる 2つの地域、すなわち北アフリカとサハラ以南アフリカに分類される。

アフリカ大陸は広大な地理的・文化的多様性を持っており、この多様性は経済や政治

においても顕著な地域差を生じさせている。特に、北アフリカとサハラ以南アフリカ

では、歴史的な経緯や社会経済的背景が大きく異なるため、それぞれの地域に対する

独自の分析が必要とされる。 

北アフリカとサハラ以南のアフリカは、別個の地域でありながら相互に結びつい

た地域であり、文化的、宗教的、経済的、移住的、政治的、その他の社会的要素を多

数共有している。北アフリカは、モロッコ、アルジェリア、チュニジア、リビア、エ

ジプトを含むアフリカ北部と広く定義され、西サハラやスーダンが含まれることもあ

る。一方、サハラ以南のアフリカとは、サハラ砂漠の南側に位置する国や地域を指

す。両地域が共有する結びつきは、伝統的な宗教的・文化的つながり、経済的・開発

的利害の一致、両地域諸国間の地域内移動、国家間の政治的・外交的関係の発展な

ど、さまざまな要素に由来する。 

北アフリカは地中海に面し、歴史的に地中海文化およびアラブ・イスラム文化の

影響を受け、その結果、政治的・経済的な発展において特有のパターンを示してい

る。例えば、この地域は石油と天然ガスの産出国が多く、経済活動はこれらの資源に

強く依存する。一方、サハラ砂漠より南の地域を指すサハラ以南アフリカは、多様な

民族と文化が存在する地域であり、農業が主体の経済から急速な都市化が進む国々ま

で幅広い経済構造を有している。この地域の国々は、資源の種類が豊富である一方

で、政治的には民主的な政治から独裁政治まで多岐にわたる体制が見られ、これが経

済政策や社会政策に異なるアプローチを必要とする。 

IMFや世界銀行は経済分析や政策提言を行う際に、国々をある程度共通の経済・
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社会条件を持つ地域で分類している。北アフリカの国々は中東（MENA: Middle East 

and North Africa）地域の一部として扱われることが多く、石油輸出国も含まれるた

め、金融・貿易政策で共通点が多い。一方で、サブサハラ・アフリカは開発援助の観

点から別枠で分析されることが多い。こうした分類は IMF、世界銀行、国連、アフリ

カ開発銀行（AfDB）などの国際機関で長年にわたって用いられてきたため、慣例とし

て続いている面も存在する。 

北アフリカおよびサハラ以南アフリカのマクロ経済的特徴について簡単に概観す

る。図 1はサブサハラ・アフリカ諸国と北アフリカ諸国の一人当たり GNI（世界銀行

によるアトラスメソッドによる計算）の平均を比較したものである。  

 

図 2: 北アフリカおよびサハラ以南アフリカの経済規模比較 

注: 1960年から 2019年までの北アフリカおよびサハラ以南アフリカのサンプル国に

おける GNI per capita, Atlas method (current US$)の平均値。 

出典: World Bank、World Development Indicatorsデータベースより筆者作成。 

図 2からわかるように、サブサハラ・アフリカと北アフリカを比較すると、北アフリ

カ諸国はサブサハラ・アフリカ諸国よりも平均的な経済規模が大きいことが読み取る

ことができる。。今回のサンプル国では北アフリカがエジプトをはじめとする 4ヶ国

のみなのに対し、サハラ以南アフリカは 23か国のサンプルを用いているため、サハ
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ラ以南アフリカに対する北アフリカの経済規模の相対的大きさは明らかである。 

以下ではアフリカ大陸の国々を慣習的に用いられてきたような北アフリカとサハ

ラ以南アフリカという 2つのグループに分類し、北アフリカとサハラ以南アフリカの

間で景気循環の特性に特徴があるのかについて分析する。 

3.5.1 北アフリカとサブサハラ・アフリカにおける景気循環の特徴比較 

表 5および表 6は H-P Filterもしくは成長率を使って取り出した循環成分に関し

て、北アフリカおよびサブサハラ・アフリカそれぞれの標準偏差や自己相関、変数間

の相関などを報告している。数値は各地域グループに含まれる国々の平均値である。 

表 5: 北アフリカとサブサハラ・アフリカにおける景気循環の特徴比較 (Hodrick-

Prescott filter) 

 

(注) Y、C、I、TB/Yはそれぞれ一人当たり実質 GDP、一人当たり実質家計消費支出、一人

当たり実質固定資本形成、そして一人当たり実質貿易収支対 GDP比を表す。HPフィルタ

ーのスムージングパラメータは𝜆 = 100を用いた。𝜎、𝜌 はそれぞれ標準偏差と相関係数

を表している。各数値下のカッコ内にはサンプル内標準偏差を記載している。 

(出所) World Bank, World Development Indicatorsより筆者作成。 
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表 6: 北アフリカとサブサハラ・アフリカにおける景気循環の特徴比較 (成長率) 

 

(注) Y、C、I、TB/Yはそれぞれ一人当たり実質 GDP、一人当たり実質家計消費支出、一人

当たり実質固定資本形成、そして一人当たり実質貿易収支対 GDP比を表す。𝜎、𝜌 はそれ

ぞれ標準偏差と相関係数を表している。各数値下のカッコ内にはサンプル内標準偏差を記

載している。 

(出所) World Bank, World Development Indicatorsより筆者作成。 

 

北アフリカ諸国の GDP変動の大きさは新興国市場に近い変動の大きさを示しているこ

とがわかる。表 5の結果によると HPフィルターを用いた場合の北アフリカの GDP変動の

大きさは 3.24であるが、これは表 1の結果における新興国の GDP変動の大きさ 3.40に近

い値である。一方でサブサハラ・アフリカにおける GDP変動の大きさは表 5によれば、HP

フィルターを用いた場合 4.58であり両者に比べてかなり変動が大きいことが読み取るこ

とができる。。このことは成長率を用いた場合でも変わらず、表 6より成長率を用いた場

合の北アフリカにおける GDP変動の大きさは 3.99であるが、これは表 2の新興国におけ

る結果の 3.41に近く、一方でサブサハラ・アフリカにおいては 5.08とやはり両者よりも

GDP変動が大きい。これはサブサハラ・アフリカ諸国に比べて北アフリカ諸国(エジプ
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ト、モロッコ、アルジェリア、チュニジア)の経済規模が大きく、アジアやラテンアメリ

カの新興国に発展状況が近いことが要因であることが示唆される。 

続いて GDPの自己相関の大きさについてみてみると、表 5および表 6の結果から HP

フィルターと成長率を用いた場合ともに北アフリカとサブサハラ・アフリカにおいて GDP

の自己相関はかなり低いことがわかる。GDPの自己相関は HPフィルターを用いた場合、

北アフリカで 0.31、サブサハラ・アフリカで 0.46であり、成長率を用いた場合は北アフ

リカで-0.05、サブサハラ・アフリカで 0.10と表 1および表 2における新興国と先進国の

結果と比較すると著しく低いことがわかる。 

消費の過剰変動についてみてみると、表 5および表 6の結果から HPフィルターと成

長率を用いた場合ともにサブサハラ・アフリカの方が北アフリカよりもその程度が大きい

ことがわかる。GDPの変動に対する消費の変動の大きさは HPフィルターを用いた場合、

サブサハラ・アフリカで 1.81、北アフリカで 1.46となっており、サブサハラ・アフリカ

において消費の過剰変動の程度がかなり大きいことがわかる。成長率を用いた場合、サブ

サハラ・アフリカで 1.95、北アフリカで 1.41となっているが、この北アフリカにおける

値は表 2における新興国の結果(1.40)に近い。GDPの変動に続き、北アフリカにおける消

費の過剰変動の程度は新興国のそれに近いといえる。 

最後に貿易収支の変動と GDPと貿易収支間の相関について北アフリカとサブサハラ・

アフリカの特徴を比較する。表 5および表 6より、サブサハラ・アフリカにおいて北アフ

リカよりも貿易収支の変動が大きいことがわかる。HPフィルターを用いた場合、サブサ

ハラ・アフリカにおける貿易収支の変動は 4.28であり、北アフリカでは 3.28である。成

長率を用いた場合は、サブサハラ・アフリカにおける貿易収支の変動の大きさは 7.75で

あり、北アフリカでは 6.13という結果となった。GDPと貿易収支の間の相関については

北アフリカ、サブサハラ・アフリカともにかなり小さいという結果となった。HPフィル

ターを用いた場合、北アフリカにおける GDPと貿易収支の相関は-0.13と他に比べて少し

大きいものの、表 1における新興国や先進国の結果と比較するとその相関は小さい。成長

率を用いた場合、北アフリカにおける GDPと貿易収支の相関は 0.02という結果となり、

ほとんど 0に近いことがわかった。一方でサブサハラ・アフリカにおいては HPフィルタ

ーを用いた場合でも成長率を用いた場合でも-0.03と-0.02とほとんど 0に近く、GDPと

貿易収支の間の相関がほとんど見られないことがわかった。アフリカ景気循環の特徴であ

る貿易収支の acyclicalityは北アフリカとサブサハラ・アフリカの 2つに分けたとして
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も同様にみられるという結果となった。 

3.5.2 北アフリカおよびサブサハラ・アフリカにおける景気変動の時間的変化 

ここでは北アフリカおよびサブサハラ・アフリカにおいて景気変動の大きさがどのよ

うに時間を通じて変化してきたのか、各年代ごとに特徴はあるのかについて分析す

る。 

 

図 2: アフリカ諸国の年平均 GDP成長率 

(注) 各国の実質一人当たり GDPの成長率を年代ごとに分けて計算。それぞれの年代

における値は各地域に含まれる国々の値を平均したものである。 

(出所) World Bank, World Development Indicatorsより筆者作成。 
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図 3: アフリカ諸国の年代ごとの GDPの標準偏差 

(注) 各国の実質一人当たり GDPの標準偏差を年代ごとに分けて計算。それぞれの年

代における値は各地域に含まれる国々の値を平均したものである。 

(出所) World Bank, World Development Indicatorsより筆者作成。 

 

図 2および図 3から、北アフリカとサブサハラ・アフリカにおける経済成長の動

向とその変動性について、以下の点が明らかとなる。まず、北アフリカの年平均成長

率は、1970年代および 2000年代に特に高く、3%以上の成長を記録しているのに対

し、サブサハラ・アフリカの成長率はこれらの時期と比較して低調であった。1980年

代および 1990年代には両地域ともに成長が停滞し、特に 1980年代においてサブサハ

ラ・アフリカの成長率はほぼゼロに近かった。しかし、2010年代には両地域の成長率

が収束し、経済成長の地域間格差が縮小している。  

次に、経済成長の変動性（標準偏差）を見ると、1960年代の北アフリカにおける

標準偏差は極めて高く、経済の不安定性が強かったことを示唆している。1970年代に

はサブサハラ・アフリカの標準偏差が上昇し、北アフリカと同水準に達した。これ

は、石油危機や政策の不安定性の影響を受けた可能性がある。1980年代以降、両地域

ともに成長の変動性が低下し、特に北アフリカでは 2000年代以降、標準偏差が著し

く小さくなっている。このことは、経済の安定化が進んだことを示唆する。  

総じて、北アフリカは成長率の変動が大きく、特に 2000年代に高成長を達成した
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一方で、サブサハラ・アフリカは長期的に成長率が低めであったものの、近年は成長

の安定性が向上し、北アフリカとの成長格差が縮小していることが確認できる。 

Giugale and Hostland (2013)はアフリカにおいて GDP変動が時間を経るにつれ減少

していった背景として 1980年代および 90年代の債務再編、それに伴う金融・財政政

策の改革の効果、そして 1970年代および 80年代にアフリカ諸国を襲った対外ショッ

クのような大きな変動が 1990年代以降はあまり見られなかったことなどを挙げてい

る。 

 

3.6  分析結果の示唆と理論的含意 

本節では、アフリカ諸国の景気循環が持つ特性を概観した。アフリカにおける景

気循環的特徴として次の 4つのことが明らかになった。第 1にアフリカにおける景気

変動の大きさは先進国および新興国よりも大きいということである。これはアフリカ

地域における GDPの標準偏差と比較対象となる先進国および新興国のそれを比較する

ことによって明らかとなった。アフリカにおいては先進国の約 2倍変動が大きいこと

がわかった。新興国においてもその景気変動は先進国よりも大きいが、その程度は先

進国の約 1.3倍程度であるので、アフリカにおける景気変動はかなり激しい。 

第 2の特徴として、アフリカにおいては GDPの自己相関が著しく低いことがわか

った。これはアフリカにおける今期と 1期前の GDPの相関の大きさを新興国および先

進国のそれと比較することによって明らかとなった。先進国および新興国においては

GDPの自己相関は約 0.6～0.7程度あるのに対し、アフリカにおいてはそれが約 0.4程

度しかなかった。 

第 3の特徴として、アフリカにおいては消費の過剰変動の程度が新興国よりも大

きいことがわかった。消費の過剰変動、つまり消費が GDPよりも大きな変動を示すこ

とは新興国景気循環の特徴としてこれまで注目されてきた現象であったが、アフリカ

においてはその程度がかなり大きかった。これは、アフリカが対外借り入れによる消

費の平準化を行えていない可能性がかなり高いことを示唆している。 

最後に第 4の特徴として、アフリカにおいてはこれまで新興国景気循環の特徴と

して語られてきた貿易収支の反循環性が全く見られず、貿易収支が GDPとほとんど相

関を持たないことが明らかになった。それに付随して、アフリカにおいては新興国や
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先進国で見られるような GDPと消費、GDPと投資の間の相関が著しく弱いことも明ら

かとなった。これはアフリカにおいて、新興国景気循環において従来考えられてきた

ような GDPが上昇により、消費・投資も増加し、結果として輸入が増え、貿易収支が

悪化する、というメカニズムが弱い可能性が示唆される。 

さらに、アフリカを北アフリカおよびサブサハラ・アフリカというこれまで IMF

や世界銀行が用いてきたアフリカにおける 2つの地域区分に分けてその景気循環的特

徴を比較すると、サブサハラ・アフリカにおいて北アフリカよりも GDPの変動が大き

く、消費の過剰変動の程度が大きく、さらに貿易収支の非循環性が強く見られること

がわかった。より平均的な経済規模が大きい北アフリカにおいては GDPの変動や消費

の過剰変動の程度は新興国のそれらに近い数値が得られた。一方で、GDPの自己相関

の弱さや貿易の非循環性は北アフリカにおいてもサブサハラ・アフリカと同様に観察

された。 

この結果を受け、今後のアフリカ景気循環研究においては以下のような方向性を

考えることができる。Naoussi and Tripier (2013) が示すように、発展水準の低い

国では。Aguiar and Gopinath (2007) が提唱したトレンド・ショックの重要性が増

す傾向があり、アフリカにおける GDPの変動の大きさと消費の過剰変動に関しては、

この理論的視点と整合的であると思われる。新興国市場よりも GDPや消費の変動性が

高いことについてはトレンド・ショックとアフリカ諸国特有の構造的制約（金融市場

の未発達、一次産品依存、インフォーマルセクターの存在など）がどのように相互作

用しているのかについて、今後の研究が必要である。 

これまでの研究を踏まえると、アフリカ諸国における消費の過剰変動について、

次の 3つの研究方向性を指摘することが可能である。まず 1つ目に、GDPの変動に関

する議論と同じく、アフリカにおいても Aguiar and Gopinath (2007) の主張するト

レンド・ショックが消費の変動に寄与している可能性がある。しかし、Garcia-Cicco 

et.al. (2010)およびそれに続く研究が指摘するように、新興国および発展途上国に

おけるマクロ経済変動に関して、金融摩擦の影響を考慮すると、トレンド・ショック

の影響はそれほど大きくない可能性もある。北アフリカおよびサハラアフリカ諸国に

おける消費変動の大きさについて、トレンド・ショックの重要性またそれらの国々が

直面する金融摩擦がマクロ経済変動に与える影響の大きさについて分析することが重

要である。 
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次に Kose and Riezman (2001)、Kodama (2013)、そして Kohn et.al. (2021)が指

摘するように、アフリカにおける輸出入構造が消費の変動性に大きな影響を与えてい

る可能性がある。アフリカにおいてはサハラ以南アフリカ、北アフリカともに収入に

おけるコモディティ輸出依存の傾向があり、さらにサハラ以南アフリカにおいてはそ

の食糧消費の大部分を輸入に頼っている事実が存在する。こうした経済構造が消費の

変動に与える影響を調査することが重要である。 

最後に Restrepo-Echavarria (2014) が指摘したように低所得国においてはインフ

ォーマルセクターの存在によるマクロデータの測定誤差が統計データにおける消費の

変動を大きく見せている可能性がある。アフリカ、特にサブサハラ・アフリカ諸国に

おいてはインフォーマル経済の規模が大きく、マクロ統計データにおける測定誤差も

大きいと考えられる。Restrepo-Echavarria (2014)に従い、インフォーマルセクター

の存在による影響を定量的に把握することも重要であると考えられる。 

しかしながら、アフリカ諸国において新興国と異なり貿易収支の反循環性が見ら

れないことについては、従来の新興国景気循環において用いられてきた RBCモデルで

は説明が困難である。アフリカ諸国の貿易構造や金融市場の制約や国際資本市場への

アクセスの不十分さ、さらには対外債務や援助への依存など、経済構造の特徴からど

のようなメカニズムによって新興国との差異が出現しているのかについて考察が必要

である。 

北アフリカおよびサハラ以南アフリカ諸国はその輸出を石油、鉱物、農産物とい

った一次産品に大きく依存しており、国際価格の変動による影響を受けやすい。その

ため、資源輸出国資源価格が上昇すると貿易黒字が拡大し、下落すると赤字が増大す

るという極端な変動が生じやすい。 貿易収支の変動が大きいことの要因としては、

輸出に占める第一次産品の集中度の高さより、国際価格変動の影響を受けやすいこと

が考えられる。また、特にサハラ以南アフリカ諸国においては、その食糧消費のほと

んどを輸入に依存しており、そのことからも国際価格変動の影響を受けやすくなって

いるのではないかと思われる。これに対し、先進国は輸出品の多様化が進んでおり、

工業製品やサービス輸出の割合が高いことから、個別の市場価格の変動による影響を

受けにくい。また、金融市場が発達しているため、貿易赤字を安定的にファイナンス

する手段が整っており、外部ショックに対する調整能力が高いことも、ボラティリテ

ィの低さに寄与している可能性がある。 
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また、GDPと貿易収支間の相関が弱いという特徴は、貿易収支が景気循環の調整弁

として十分に機能していない可能性を示唆している。これは、Kehoe and Perri 

(2002)で指摘されたようにアフリカ諸国が国際金融市場における不完全性

（incomplete markets）に直面していることがその要因である可能性がある。 

以上を踏まえ、本節の分析結果は、アフリカ経済におけるマクロ経済変動を説明

するために、トレンド・ショックとともに制度的・構造的要因を考慮したマクロモデ

ルの設計が不可欠であることを示唆している。特に、金融摩擦を導入したモデル、イ

ンフォーマルセクターの存在を考慮したモデル、そして輸出入における貿易構造を考

慮したモデルは、アフリカにおける景気循環の特徴を理論的に再現するうえで有力な

出発点となりうる。今後の研究では、これまでの新興国景気循環分析に用いられてき

た理論枠組みをアフリカの制度的・構造的現実に即して拡張し、定量的に整合的なモ

デルを構築することが求められる。 
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4. おわりに 

本論文は、アフリカ諸国における景気循環の特徴を時系列データの統計量から把握

し、その結果を新興国や先進国と比較し、アフリカの景気循環に対するマクロ経済モ

デルを用いた定量的分析の基盤を築くため、マクロ経済時系列データを用いてアフリ

カの景気循環の特徴を明らかにすることを目的とした。  

   本研究を通じて、アフリカ諸国における景気循環の特性が、先進国および新興国

とは質的に異なることが明らかとなった。第 1に、アフリカでは GDPの変動が先進国

や新興国に比べて著しく大きく、特にサブサハラ・アフリカにおいてその傾向が顕著

であった。第 2に GDPの自己相関が低く、景気変動の持続的なパターンが乏しい点も

特徴的である。第 3に、消費は GDPを上回る変動を示しており、これは対外的な消費

平準化手段の不在や制約の強さを反映している可能性がある。第 4に、貿易収支は

GDPとほとんど相関を持たず、他のマクロ変数（消費・投資）との連動性も弱い。こ

れは、新興国に見られる典型的な循環メカニズム、すなわち、景気拡大による内需拡

大と輸入増を通じた貿易収支の悪化がアフリカではあまり機能していないことを示唆

する。 

さらに、地域別にみると、北アフリカは経済規模が比較的大きく、GDPや消費の変

動の程度は新興国に近い一方で、GDPの自己相関の低さや貿易収支の非循環性といっ

た特徴はサブサハラ・アフリカと共通して観察された。これらの知見は、アフリカ諸

国の景気変動に対する分析や政策対応を行う際には、新興国に対する一般的なマクロ

経済モデルや直感をそのまま適用することができない可能性を示している。 

以上の分析結果を踏まえると、アフリカ諸国の景気循環を理解するためには、先

進国や他の新興国の分析枠組みをそのまま適用するのではなく、アフリカ特有の経済

構造を反映したマクロ経済モデルを構築する必要がある。特に、一次産品依存や金融

市場の未発達、資本フローの不安定性といった要因を考慮した理論的枠組みを用いる

ことで、景気変動のメカニズムをより適切に説明できると考えられる。今後の課題と

しては、アフリカ諸国の経済特性に適したマクロ経済モデルの開発と、それを用いた

定量的な分析が求められる。具体的には、実物的景気循環（RBC）モデルを拡張し、

一次産品価格の変動や金融摩擦を組み込んだモデルの構築が必要である。  

本稿の分析を通じて、アフリカ諸国の景気循環の特徴を明らかにすることができ

たが、さらなる研究の発展が求められる。特に、国ごとの制度的要因や政策対応の違

いを考慮した分析を行うことで、より精緻な景気循環のメカニズム解明が可能になる

と考えられる。アフリカ経済の持続的な発展に向けて、マクロ経済学的視点からのさ
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らなる研究が必要である。 
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Appendix 

A. サンプル国について 

本稿におけるサンプル国は以下のとおりである。新興国及び先進国に含む国について

は Aguiar and Gopinath (2007)に倣っている。 

アフリカ 

北アフリカ 

Algeria, Egypt, Tunisia, Morocco. 

サブサハラ・アフリカ 

Burundi, Benin, Burkina Faso, Botswana, Central African Republic, Cameroon, 

Congo, Rep., Comoros, Gambia, Gabon, Kenya, Madagascar, Mauritania, 

Mauritius, Namibia, Niger, Rwanda, Sudan, Senegal, Seychelles, Togo, South 

Africa, Zimbabwe. 

新興国 

Brazil, Ecuador, Israel, Korea, Rep., Mexico, Malaysia, Peru, Thailand, 

Turkiye. 

先進国 

Australia, Austria, Belgium, Canada, Denmark, Finland, Netherlands, Norway, 

New Zealand, Portugal, Spain, Switzerland, Sweden. 

 

B. 各国における景気循環データ 

HP-Filter 

北アフリカ 
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サブサハラ・アフリカ 

 

新興国 
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先進国 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



38 

 

成長率 

北アフリカ 

 

サブサハラ・アフリカ 

 

新興国 
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