
第8章  マレーシア

2001年のGDP成長率は0.45％と、ほぼゼロに近い成長率であったマレーシアだが、2002年は第3四半期までのところ、回復基調を見せている。表8.1に示したとおり、2002年の実質GDP成長率は4.0％前後になると見込んでいる。2002年第1～3四半期は前年同期比3.5％のGDP成長率を達成した。2002年通年での実質GDP成長率4.0％という見通しは、第1～3四半期の実績値よりも高く、また、表1.2の見通しの平均値よりも若干高くなっている。ここ数年間、マレーシア経済は比較的緩やかなペースで回復してきたが、GDPデフレータ、消費者物価指数といったインフレ率を示す指標も極めて低い水準で推移し、2001年から2002年のインフレ率は2％以下となっている（表8.2）。しかし、緩やかな経済回復基調にもかかわらず、失業率は2000年の3.1％から2001年には3.6％に、さらに2002年には3.8％にと徐々に上昇している。需要サイドでは、民間最終消費支出のみが2002年第1～3四半期の実質GDP成長率を上回る成長率を達成しており、経済回復の牽引役となっている。民間最終消費支出の力強い回復は、低利子率、金融緩和政策、政府の財政出動などによって支えられてきたが、これらの景気刺激政策の結果、マネーサプライの対GDP比率は上昇傾向にあり、財政収支の赤字も大幅に拡大している。その他の需要要因では、総固定資本形成、財貨・サービスの輸出と純輸出はすべて、実質GDP成長率よりも低い成長率にとどまった（2002年第1～3四半期実績）。生産サイドでは、製造業部門が比較的高い成長率を記録し、実質GDPに占める製造業のシェアは0.27％ポイント増加した。続いて、金融業、電気・ガス・水道業、行政サービス・その他といった部門がシェアを伸ばしている。これら以外の部門は、実質GDPに占めるシェアを下げている。

　表1.2にまとめたように、2003年もマレーシア経済は堅調に推移し、2002年よりも高い成長率が見込まれている。しかし、2003年の実質GDP成長率見通しの平均値は5.1％と、まだ緩やかな成長率にとどまっている（表1.2）。2003年にはインフレ率も上昇すると予測されるが、2002年のインフレ率から比べて若干の上昇にとどまるであろう。しかし、経済成長率の見通しには比較的大きな広がりがあり、貿易依存度が高く、諸外国の経済状況に左右されやすいマレーシア経済の不確実性を反映したものとなっている。マレーシアは、特に電気・電子機器産業への依存度が高く、例えば1999年には、製造業付加価値の37％、製造業雇用者の32％を電気・電子機器産業が占めている（Malaysia, Department of Statistics, various years c）。マレーシアの輸出に占める、事務用・電算機器、通信機器等、その他電気機器のシェアはさらに大きく、1999年には59％であった。ただし、近年のハイテク産業の世界的な低迷を受けて、輸出に占めるそれらの電気機器のシェアは、2001年には57％に低下、さらに2002年には56％になっている（2002年1～10月期の実績値、表8.3参照）。このように、電気・電子機器産業に大きく依存するマレーシア経済は、海外での当該産業の動向によって多大な影響を受けると思われる。また、中東地域での戦争勃発によって石油価格がどのように変動するかということも不確定要素の一つであるが、石油輸出国であるマレーシアでは、石油価格の上昇によって貿易黒字が拡大する可能性もある。

　マレーシアの産業構造は、この20年間で大きく変化した。雇用、生産ともに、農業中心の産業構造から製造業、そしてサービス業へとシフトしてきた（表8.1）。他の多くの中所得国と同様に、マレーシアでもGDPに占める製造業のシェアは比較的高水準である（全就業者数の21～22％、GDPの31％を占める）。鉱業も比較的大きなシェアを占めるが、実質値で測ると、鉱業のGDPに占めるシェアは徐々に低下している（名目値でシェアを測った場合、主に石油価格の動きを反映して、そのシェアはかなり大きく変動する）。一方、支出の構造には、あまり大きな変化は見られない。GDPに占める民間最終消費支出のシェアは比較的低く、ほぼ50％以下で推移している。むしろ、総固定資本形成や財貨・サービスの純輸出が大きなシェアを占める。しかし、1997年の金融危機以降、民間総固定資本形成は大きく減少している。1995～97年には、実質GDPに占める民間総固定資本形成のシェアが30％を超えていたのに対し、1998年には18％に、そして2000～01年には12～15％に低下した。つまり、金融危機に見舞われた他の国々と同様、危機が投資家の投資マインドを大きく減退させ、金融危機から数年を経た現在でもまだ民間の投資マインドは回復していないことを示している。また、通貨危機後に輸出が大きく増加したことも注目される。実質GDPに占める財貨・サービスの輸出のシェアは危機以前から既に高水準であったが、1997年の95％から、1998年には103％、そして以降107％以上と大きくそのシェアを伸ばしている。危機後に輸入が大きく減少したこともあり、財貨・サービスの貿易収支は大幅に改善した。1994～97年には、貿易収支の対実質GDP比が6～11％の赤字であったのに対し、1998～2002年には貿易収支の対実質GDP比が9～17％の黒字に転換している。

　国際的な経済環境の不確実要因に加えて、国内にもいくつかの不安要素を抱えていることも指摘しておかねばならない。第一に、首相であり与党統一マレー国民組織（UMNO）党首であるマハティール氏が2003年10月をもって辞職することを表明し、アブドゥラ現副首相を次期首相に任命したことが挙げられる。マハティール氏ほどの指導力を持たないといわれるアブドゥラ氏が、いかに野党を押さえ込んで諸政策を遂行していくのに十分な支持を得られるか、というのが最大の関心事であろう。第二には、マハティール首相が強力に推進してきた産業の一つである、自動車産業の動向である。マレーシアは、輸入完成車に対して最高300％の関税を課し、国内自動車メーカーを保護、育成してきた。その結果、国民車メーカーであるプロトン社は、現在、国内市場でシェア65％を占めている。しかし、多くの専門家は、AFTA（アセアン自由貿易協定）の枠組のもとで、アセアン諸国からの輸入関税が2005年に20％に、さらに2007年には5％に下げられた時、プロトン社が市場で生き残っていくのは難しいのではないかという見解を示している（Ariff 2002）。マレーシアの自動車産業は、1999年時点において製造業付加価値の3.7％、製造業雇用の3.5％を占めるのみであり（これらのシェアは、製造業における輸送機械産業の占める割合として算出されたものである。Malaysia, Department of Statistics, various years c）、自動車産業の動向は、マレーシア経済全体から見ればあまり大きな影響は与えないだろう。しかし、マハティール首相やUMNOが自動車産業やプロトン社の振興に多大な投資をしてきたことから、政治的にはかなり大きな問題といえる。第三に、現時点では経済的というよりはむしろ政治的な問題であるが、マレーシアの通貨、リンギのドル・ペッグ制を維持するかどうかである。リンギがドルにペッグされた1998年以降、マレーシアのインフレ率はずっと低水準で推移しており、リンギの交換レートはどちらかといえば過少評価されている感もあるため、ドル・ペッグ制の解除は経済的には急を要する問題ではない。しかし、マハティール首相が一貫してペッグ制のプラス面を強調し続けているのに対し、多くのエコノミストは、そろそろペッグ制の維持が困難になってくるのではないかと見ている。どのタイミングでペッグを解除するかの意志決定は、マハティール後の新政権にとって、間違いなく重大な政策課題となろう。

　第四に、近年関心を集めているのは、外国直接投資の受入が急増している中国の存在である。既にマレーシアに立地している工場や生産拠点の中国への移転については、確かにいくつかの小さな事例はあるものの、大規模な移転は少ないと思われる。しかし、新規投資先として、マレーシアよりも中国が選択される可能性は高い。外国企業によるマレーシアへの新規直接投資の増加はあまり見込めない状況である。第五に、海外からの直接投資にも関連するが、マレーシアでは依然として技能労働者が大きく不足している。1990年代の半ばごろまで、マレーシアの中等教育就学率は比較的低い状態が続いていた。教育水準の向上のため、政府は1988年に国民教育構想（National Philosophy of Education）を策定し、1991年に施行された国家開発計画（National Development Plan, NDP）の中にも教育政策が盛り込まれた。その結果、中等教育就学率は、1991～95年に年率約4％の伸びを記録し、さらに1995～2000年の期間には年率約25％と大幅な伸び率を示すなど、確実に効果を上げている（United Nations Educational, Scientific and Cultural Organization, 2000）。1996～98年に中等教育就学率が大幅に上昇しているのは、こうした政策効果を表したものと思われる。ただし、これは、より国際比較を容易にするために国連が就学率の調査方法を変更したことも影響していることに注意を要する（表8.1）。加えて、現在、マレーシアの一人あたりGDPや賃金は、かなり高水準に近づいてきている。今後もこの所得水準を維持していくためには、そして、経済が金融危機以前の水準に回復し、以前のようなペースで成長を続けていくためには、労働者の技能レベルを向上させていくことが不可欠となっている。

　以上のような政策課題を踏まえて、2003年予算案には、数々の壮大な国家戦略が盛り込まれている。例えば、（1）国内投資家に対する奨励策、（2）農業、製造業、運輸、観光、情報通信などの産業の助成、（3）教育や医療、保健分野の強化、（4）社会保障、福祉、自然環境の整備と向上、などである。これらの政策関連で、特に強調しておきたいプログラムを二つ挙げる。まず、マレーシアは、運輸・物流のハブとしての地位を獲得するため、高速道路やクアラルンプール新国際空港、ジョホール州のタンジュン・プルパス港の港湾建設など、インフラ整備に多大な投資をしてきた。これらのインフラ整備は、観光産業の振興、特に国際会議ビジネスの誘致などにも関連するプロジェクトである。もう一つは、いわゆる知識集約型経済への転換を目指し、2002年9月に知識集約型経済へのマスタープラン（Knowledge-based Economy Master Plan）を発表したことである。1995年に提唱されたマルチメディア・スーパー・コリドー（Multimedia Super Corridor）計画やその他の諸政策の継続に加えて、同マスタープランには、知識集約型経済の確立に必要な人的資本開発、教育機関の設置、各種インセンティブの供与、その他知識関連インフラへの投資といった戦略が盛り込まれた。2003年予算案では、人的資本開発プログラムや研究開発部門就業者に対する教育・訓練などに1億リンギ相当の助成金を計上している。この1億リンギという金額は、2002年の支出総額（予測値、表8.1、8.2参照）の0.1％に過ぎず、他の公共投資やプロジェクトに比べてかなり小さい金額ではある。しかし、大規模プロジェクトの中には、高くつくものがある。また、造り過ぎにならないか、効率の悪いインセンティブではないか、つまり自動車産業の二の舞にならないか、という心配がある。
　この点に関して、重要な懸念として一つ挙げられるのは、政府の財政収支が過去4年間連続して大幅な赤字を計上していること、それに伴って、政府債務が急増していることだ（表8.2）。この財政赤字は、アジア金融危機直後や2001年のIT不況期に総需要を刺激するため、政府が積極的な財政出動を行ったことに起因している。引き続き経済成長を促すため、2002年にも財政政策を講じた結果、同年の財政赤字は対GDP比10％近くまで膨らむ見込みである。このような高水準の財政赤字は、比較的短期間においても維持できる水準ではなく、注意を要する。しかしながら、マレーシアのような開放経済では、限界輸入性向が非常に大きく、需要サイドの乗数効果が小さいことから、多額の財政赤字の発生と引き換えに実施した総需要刺激策が実際に総需要に及ぼす影響は非常に小さいことに留意しなければならない。ただし、経済的にはあまり効果がないことが分かっていても、政府が景気対策を積極的に講じようとする意志を示すという意味で、財政出動の政治的な役割は重要である。また、財政出動の経済的効果が小さいということは、裏を返せば、景気が回復した時点で財政赤字の削減を進めても経済的影響は少なく、景気回復を減速させる可能性は低いといえる。　　　

　2000年以降、マレーシアは、利子率を低く維持しマネーサプライを増加させるという、拡大的な金融政策にシフトしてきた（表8.2）。しかし、長期的には、マレーシアの金融政策は概ね保守的であり、輸入物価や国内物価が高騰した金融危機直後の1998年を除いて、狭義のマネーサプライ（M1）の対GDP比はほぼ一定で、インフレ率も低水準で推移してきた。マレーシアは、1990年代初頭にかなり高い水準の不良債権を抱えていたのだが、積極的に不良債権処理を進めた結果、1988年末に約30％であった不良債権比率（6ヶ月延滞基準）が1997年末には4.1％にまで下がっていた。しかし、この比率は金融危機後の1998年には8.1％まで上昇し、2000年には6.3％にまで下落したものの、再び2001年末には8.1％に達した。しかし、その後再び下落を始め、2002年末には7.5％となっている（Malaysia, Bank Negara Malaysia, 2002）。政府出資の資産管理機構・ダナハルタは、買い取った不良債権の処理を既に完了し、企業債務リストラ委員会（Corporate debt restructuring committee, CDRC）は、50の債務リストラ案件のうち47件を処理した後、2002年8月15日をもって解散した。

　前述のように、財貨・サービス貿易収支の赤字を反映して、マレーシアの経常収支は1991～97年の間、膨大な赤字を計上し続け、1995年には対GDP比-10％にまで達した（表8.2）。しかし、経常収支赤字は1996～97年にかけて縮小し、1998年にはリンギの減価に伴う輸出増加と輸入減少を受け、大幅な黒字に転じた。この経常収支黒字は、外貨準備の拡大、対外債務残高の縮小、特に短期対外債務の大幅減に貢献した。しかし、対外債務残高と、対外債務に占める短期債務のシェアは2001～02年にかけて再び増加傾向にある。

　国際貿易への強い依存に加え、マレーシア経済は多国籍企業（MNC）にも大きく依存しており、シンガポールを除いて本報告書が扱っているどの国よりも、経済活動に占めるMNCのプレゼンスが高い（Lipsey, Blomström and Ramstetter, 1998）。従って、対内直接投資が年間40～51億米ドル（1991～97年）、同22億米ドル（1998年）、同38～39億米ドル（1999～2000年）から、2001年にはわずか6億米ドルにまで激減したことは、同国経済にとって懸念材料である（表8.2）。中央銀行によると、2002年第1～3四半期における株式投資の流入額はわずか7億米ドルにとどまっており、前年同期の13億米ドルに比べて50％も下落している（同国に対する株式投資の大半は直接投資によるものと考えられる。また、表8.2の直接投資には株式投資と企業間融資の両方が含まれていることに注意。Malaysia, Bank Negara Malaysia, various years）。こうした対内直接投資の落ち込みの原因としては、隣国タイや中国などとの間で直接投資の受入競争が激化していること、マレーシアでは技術者や中間管理職などの賃金が比較的高く、投資先としての魅力が薄れていること、などが考えられる。これらの要因は、確かに対内直接投資の決定要因として長期的には重要である。しかし、金融危機以降の対内直接投資の減少傾向について最も重要な要因として挙げられるのは、危機以前に既にMNCは過剰設備を抱えていた可能性があること、危機後の景気減速が投資家の不安を少なからず増幅させた、といったことである。ここで特に認識しておくべきは、民間総固定資本形成と対内直接投資とが同様な動きを見せていることである。危機以降、外国投資家も国内投資家もほぼ同様な投資行動をとっていると推察できる。

　マレーシアは従来から多岐にわたる製品を輸出しており、農産物（ゴム、パーム油、木材など）、原材料（錫など）、鉱物性燃料（原油と液化天然ガス（LNG））、機械製品（事務用・電算機器、通信・その他電気機器）、その他製品（繊維、衣類、履物）などが主要な輸出品である（表8.3）。しかし、1997年以降、事務用・電算機器、通信機器等、その他電気機器の3つの製品カテゴリーが、輸出総額の半分以上を占めるようになった。特に近年の事務用・電算機器のシェア上昇は顕著であるが、前述のように同産業への過大な依存は、マレーシア経済の国際経済環境変化に対する脆弱性を助長することになる。

　日本、米国、欧州工業国、そしてシンガポールがマレーシアの主要貿易相手国であり、1983～2002年の輸出・輸入総額の60％以上がこれら諸国との貿易によって占められてきた（表8.4）。マレーシアの輸出に占める日本のシェアは、1985年に25％であったが1998～2002年には11～13％へと低下している。これに対し、米国のシェアは1985年の13％から、1993～95年と1998～2002年には20％超へと上昇した。欧州工業国とシンガポールのシェアは、それぞれ13～16％、17～25％の範囲で推移してきた。近年比較的大きなシェアを占めている他のアジア諸国は、香港、中国、タイであり、さらに台湾、韓国が続いている。輸入サイドでは、1990年代初頭から半ばにかけて輸入総額のおよそ4分の1を占めてきた日本のシェアが、近年少しずつ低下している。米国、欧州工業国、シンガポールも大きな輸入元であるが、そのシェアには若干の変動が見られる。近年では、台湾、中国、韓国、タイが輸入元として上記の国々に続くシェアを占めている。特に、輸出・輸入両方で、中国のシェアが急速に伸びている。

　マレーシアにおける公的資金の流入額は比較的小さく、1996～97年は出超を記録した。これは主に、急速な経済発展のおかげで、同国が東南アジアでも有数の富裕国となったことに起因している（表8.4）。1998～99年には、日本から多額の資金援助を受けたが、そのほとんどは危機からの回復を加速することを目的とした新宮沢構想の下で供与されたものである。海外銀行借入残高は、1991年の80億米ドルから1997年には280億米ドルへと徐々に増加したが、その後海外銀行が貸付を大幅に減らしたことにより、1998～2000年には180～210億米ドルへと減少した。日本の銀行が主要貸付元であったが、1996年以降そのシェアは大きく低下し、代わって欧州の銀行がその比重を高めた。また、2001年以降、米国の銀行が急激にそのシェアを高めている。

　マレーシアとの国際取引において、日本は1998年までずっと多額の経常収支黒字を計上してきたが（年間黒字額が10～40億米ドル）、1999～2000年には少額の赤字に転じ、さらに2001年には約10億米ドルと赤字幅が拡大している（表8.5）。経常収支のうち最大の項目は貿易収支であるが、日本の対マレーシア貿易収支黒字額は近年急速に減少し、2001年には10億米ドル以上の赤字を計上した。所得収支は、2001年も日本が黒字を計上したが、このほとんどはサービス収支の赤字によって相殺される。1999～2000年には、日本の対マレーシア直接投資収益がマイナスに転じ、日本企業は同国から直接投資資金を引き揚げた。しかし、2001年には、日本は比較的多額の直接投資収益を受け取り、投資収支の直接投資項目にもかなりの額の対マレーシア直接投資を計上している。証券投資やその他投資（主に貸付・借入）についても、日本からマレーシア、マレーシアから日本への流れはともに大きく、年によって大幅な変動が見られる。

　マレーシアと日本との間の商品別貿易のパターンは、ここ数年間あまり大きくは変化していない。マレーシアは、農産物、原材料、鉱物性燃料、木製品、家具など、同国が比較優位を持つ資源集約的な産品を多く輸出してきた（表8.5）。これに対し、日本は、機械製品、鉄鋼、非鉄金属、金属製品などを主に輸出してきた。しかし、近年、日本のマレーシアからの輸入品目構成において、いくつかの重要な変化が見られる。1996～98年には、マレーシアからの輸入総額のうち37～41％が機械製品の輸入であったが、1999～2000年にはそのシェアが47～50％に高まっている。一方、農産物や原材料のシェアは低下している。機械製品の輸入増は、ほとんどが事務用・電算機器やその他電気機器の増加によるものであり、さらにそれらの製品の多くは部品や中間製品である。しかし、日本からマレーシアへの輸出構成を見ると、対照的に、機械製品のシェアは金融危機以降低下しており、1996～97年の71～72％という水準から1998～2002年には65～67％へと減少した。主な輸出品目は、一般機械（主に資本財）やその他電気機器（主に中間製品）である。金融危機以降、マレーシアの経済成長や投資の鈍化によってこれらの製品に対する需要が落ち込んだことが、これら製品の輸出減の要因であろう。
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