第8章  マレーシア

対外経済関係において、中期的にマレーシア経済に影響を与えると思われる2つの変化が2000年に起こった。第一に、マレーシアはアセアン自由貿易地域（AFTA）の下での完成車とノックダウン部品の関税引き下げ延期を首尾よく勝ち得た。同政府は、2000年5月のアセアン経済閣僚会議においてこれらの引き下げの2年間猶予を求め、延期に関する議定書が10月に合意された。こうしてマレーシアは、予定された自由化プログラムから工業製品を除外した最初の国になり、幅広く関税を引き下げるという暗黙の合意を覆すことになった。この政策変更は、国民車メーカーであるプロトンを含む国内の自動車産業を保護することを意図していたが、延期された期間だけAFTA計画が遅延するのではないかという懸念を生み出すことになった。第二に、マレーシア政府は、国内の通信キャリア（タイム・エンジニアリングの子会社、タイム・ドットコム）とシンガポール・テレコム（シングテル）との間の戦略的提携を認めることを拒否した。タイム・エンジニアリングは2000年4月、シングテルのタイム・ドットコムへの出資を含む再建計画を発表した。しかし、政府の投資会社であるカザナ・ナショナルがタイム・ドットコムの株式30％を買い取り、シングテルとの基本合意を覆した。両事件ともに、マレーシアにおいて国家主義的な保護主義政策が強まるかもしれないことを示唆している。もしそうなれば、大変開放的な経済であるマレーシアにおいてこうした政策のコストがかなり膨大なものになるため、懸念を引き起こすことになろう。
こうした動きの背後にある重要な要因は、地場企業グループの弱体化した経営状況とこれに関連する企業再編プロセスにある。例えば、3月に国営石油公社のペトロナスが、DRBハイコムグループ（ハイコム）を救済しプロトンの財務基盤を強化する目的で、同グループからプロトンの株式27％を買い取った。20億リンギの負債を抱えるハイコムは、アジア通貨危機による自動車販売の落ち込みのために赤字を抱えることになったプロトンを支えることができなかった。タイム・エンジニアリングはレノン・グループ（レノン）に属しており、カザナ・ナショナルによるタイム・ドットコム株の取得は、政府によるタイム・エンジニアリングとレノンの救済措置といえる。ハイコムとレノンはともに、政府と与党・統一マレー国民戦線（UMNO）と密接な関係を築いており、民営化、その他の分野での政府の優遇措置に乗じて比較的短期間に事業を拡大してきた。他方、マレーシアはAFTAや国際貿易協定を通して国内市場の開放に努め、地域経済との統合に向けたその他の措置も促進してきた。保護主義圧力と市場開放措置のバランスをいかにとるかが、特に中期的にマレーシア経済にとって重要な意義を持つことになろう。
こうした問題や不確定要素にもかかわらず、マレーシアのマクロ経済はアジア危機以降着実に回復してきた。1988～96年にかけてGDPは年8～10％で急成長を遂げた後、1997年には7％を維持したが、1998年には危機のために7.4％収縮した（表8.1）。しかし経済はすぐに反転し、1999年には5.8％の成長率を記録、2000年は8.8％と見込まれている。この予測成長率は、表1.2の予測値の中で最高に位置するが、2000年第1～3四半期に記録された9.3％よりも低い。部門別に見ると、製造業とサービス業が比較的急成長しており、建設業は過剰設備のために低迷している。力強い輸出実績（特に電子機器・部品）と国内需要の漸進的回復も経済復興に貢献した。2001年の見通しは、成長は減速するものの6～7％の範囲を維持するとみられている。

過去20年間マレーシア国民は、年ごとに概して高い生活水準を享受してきた。1981～97年にかけて一人あたり実質GDP（時間を通じた変化を見る上で適切な指標）は2倍以上増加した。こうした進展は危機によって鈍化したが、一人あたりGDPは2000年までにほぼ1997年の水準にまで回復した。1981～97年の増加は、米ドル表示や国際比較にはより適切な指標である国際ドル表示ではさらに大きい。また、乳児死亡者数、非識字率、中等教育就学率においても顕著な改善が見られた。
1999年に約2,300万人であったマレーシアの人口は、3つの主要な民族からなっている。2000年時点で、マレー系その他のいわゆるブミプトラが総人口の63％、中国系が26％、そしてインド系が7％を占めた（Malaysia, Department of Statistics, 2000）。中国系が比較的多くの資産を保有し高い所得を得ているため、マレーシアにおける過去30年間の最も際立った経済・社会政策の一つは、ブミプトラの経済的地位を向上させる取り組みからなっていた。こうした政策によって、全体的な所得格差は少しずつ縮まってきた。所得格差の指数であるジニ計数（低い数値がより均衡のとれた所得分配を意味する）は、1980年の0.52から1997年には0.47へと低下した。しかし、こうしたブミプトラを優遇する政策を維持することは、特定の分野では難しくなるかもしれない。例えば、マルチメディア・スーパー・コリドー（Multimedia Super Corridor）計画を実施するにあたって、政府はブミプトラの雇用や最低30％のブミプトラ資本出資を要求する積極的優遇措置を課さなかった。
1988～96年にかけての好況期に、労働市場は大変ひっ迫し失業率は1993～97年には3％かそれ以下であった（表8.1）。しかし失業率は通貨危機以降、1998年 3.2％、99年 3.4％とわずかに上昇した。過去20年間経済発展が進むにつれ、農業から製造業や他の産業（主にサービス業）へと雇用がシフトした。1987～88年時点で農業は、雇用の31％、GDPの20％を占めていたが、2000年にはそれぞれ20％、10％以下へと低下した。他方、製造業のシェアは、1987年時点での雇用の16％、GDPの20％から、2000年にはそれぞれ23％、34％へと上昇している。危機に見舞われた他の国々同様に、GDPにおける建設業と金融業の比率は、危機の前に拡大しその後下落した。

支出サイドを見てみると、GDPに占める民間消費支出の割合は他の国々と比較して低く、この低水準は1999年、2000年も続いた（表8.1）。総固定資本形成は、80年代半ばの30％以下から90年代半ばには40％以上へと上昇した。しかし危機の後、1998年 27％、99年 22％と低下し、2000年第1～3四半期には24％と若干回復している。こうした下落は、1997年の31％から98年 15％、99年 11％になった民間総固定資本形成の落ち込みに主に起因していた。もう一つの注目すべき動向は、GDPに占める輸出と輸入の割合が通貨危機の後、非常に高い水準まで上昇したことである。輸出比率は危機の直後から上昇を続け、1999年と2000年第1～3四半期には120％を超えている。輸入比率も危機の後加速度的に上昇し、2000年第1～3四半期には104％に達している。

1988～97年にかけてGDPデフレータはかなり安定しており、この期間の好景気にもかかわらず5％を超えることはなかった。アジア通貨危機のためにデフレータ変化率は1998年には9％近くまで上昇したが、1999年には-0.2％に低下した。最近石油価格や公共交通料金が上昇したため、2000年初めにはインフレ圧力が高まり、GDPデフレータは2000年第1～3四半期には4.9％へと上昇した。しかし、表1.2のインフレ見通しは、はるかに低く、平均2％で3.2％を超えてはいない。これに対し表8.1では、表1.2の予測よりも高い4％の見通しを挙げているが、これは第4四半期が1.6％になることを意味する。1997年半ばに危機がぼっ発して以降、リンギは直ちに減価し始め、1998年1月には対米ドル4.5リンギにまで低下した。こうした不安定な動きに対応して、1998年9月に政府は資本規制を課してリンギの価値を対米ドル3.80リンギに固定した。固定為替政策を採ったことで、政府は拡張的な財政通貨政策を採用することができ、企業はより確実に価格・投資決定を行うことが可能となった。リンギの自由市場での価値（例えば、対米ドル3.8リンギ以下）が固定価値より高いであろうことを考慮すれば、固定相場政策を変更しようとする圧力は近い将来強まりそうにない。貸出金利は、1998年4～7月に12％以上のピークに達して以降、安定的な低下傾向を維持してきた。金利は1999年8月以来6.8％かそれ以下であったが、国内信用残高（対GDP比）は1998～2000年にかけて下落し続けた。しかし額で見ると信用残高は1998年に収縮、1999年はほとんど不変であった後、2000年第1～3四半期には4％上昇した。このことは、企業・金融部門の再編にある程度進展があったことを意味している。
不良債権の処理においても大きな進展が見られた。資産管理機構・ダナハルタは、2000年10月まで370億リンギの不良債権を処理したが、これは金融部門の不良債権総額の42％に相当する。ダナハルタは、2000年9月末までに353億リンギの融資や資産を再編または処分したが、平均回収率は74％であった。金融機関に資本を注入するために設立された特別目的機関・ダナモダルは、10行に対して64億リンギの資本注入を行った。2000年10月までに5機関の返済があったため総額は49億リンギまで減少した（Malaysia, Bank Negara Malaysia 2000a, 2000b）。企業債務再編委員会は、負債総額459億リンギにあたる75件の申請を受理した。2000年10月時点で、このうち259億リンギにあたる39件が処理され、41億リンギに達する18件は拒否された。この結果不良債権比率（3ヵ月延滞基準）は、ピーク時1998年11月の14.9％から、1999年12月には11.1％、さらに2000年9月には10.1％へと低下した（Malaysia, Bank Negara Malaysia, various years）。
中央銀行は、開かれた経済環境の下で競争できる、効率的で他に負けない金融機関を創り出すために、銀行部門の再編、統合を進めている。1999年10月に発表された再編計画では、54機関を、アンカーバンクを中心に10グループへと合併させることを狙っている。この計画はさほど問題なく進んでおり、中央銀行が定めた期限である2000年8月までにすべての機関が合併合意を交わした。1999年7月に発表された以前の再建計画では、金融機関を6つのアンカーバンクに統合することを求めていた。しかしこの計画は、アンカーバンクに指定されなかった主要行からの大きな反対に直面した。新しい計画は、新たに指名された銀行を含むすべての有力行がアンカーバンクに網羅されており、このことが予定通りに新計画が進んでいる大きな理由といえよう。
マレーシアは1991～97年にかけて膨大な経常収支赤字を計上し、1995年にはGDPの10％にまで達した（表8.2）。しかし、経常収支赤字は1996～97年には縮小し、1998年にはGDPの13％に相当する膨大な黒字を生み出した。この黒字は1999年には16％にまで拡大したが、国内需要の回復により輸入が増大したために、2000年には約10％に縮小したとみられている（この数値は表1.2の平均予測値をわずかに下回っている）。近年経常収支黒字が生み出された主な要因は、1998年の輸入減退と1999年の輸出拡大である。こうした経常収支黒字は、外貨準備残高が1997年の210億米ドルから1999年の310億米ドルへと拡大することにつながった。また、対外債務残高、特に短期債務も1998年以降減少している。

マレーシアにおける現在の主要な懸念の一つは、対内直接投資の落ち込みである。対内直接投資は、1991～97年にかけて年40～50億米ドルあり、高水準の投資が1988～96年の好景気の重要な原因であり結果でもあった。直接投資は、1998年22億米ドル、1999年16億米ドルと危機以降減少した。こうした落ち込みの原因については多くの推測があるが、なぜこれほどまでに下落したのかについての確かな回答は正直なところ得られていない。いくつかの原因を挙げることが可能であるが、最も重要なものは経済循環と直接投資固有の不安定性に関係しているであろう。危機に続く景気後退は、一般的に対内投資を減少させるとみられるが（Ramstetter 1998）、韓国やタイでは必ずしもそうではなかった。その上、直接投資フローは大変不安定であり、投資の膨大な増減は異常なことではない。直接投資の落ち込みを説明する上で重要と思われる他の要因として、（適切な指標はないものの）中国への投資のシフトがあり、政府の資本規制や固定相場に対する投資家の不安も含まれよう。さらなる要因として、他のアジア諸国に比べてマレーシアでは、地元企業に比べて外国の多国籍企業がはるかに大きな影響力があるということがあり、多国籍企業も危機以前に過剰設備に陥っていたことが挙げられる。直接投資に関する最近の数値はないものの、マレーシアに投資される資金のほとんどは直接投資によるもので（直接投資は企業間融資も含む）、その額は2000年第1～3四半期に14億米ドルと1999年同期の13億米ドルからわずかしか増加していない（Malaysia, Bank Negara Malaysia, various years）。
国際収支データによれば、対内証券投資は1992～97年にかけて、大変な出超であった（表8.2）。しかし皮肉なことにそれ以降入超になり、1998年には2億8,300万米ドル、1999年には8億400万米ドルになっている。国際収支データは、対外証券投資見積もりを含んでいない。中央銀行のデータによれば、ネットの証券投資は1997年に100億米ドルのマイナスになったが、1998年と99年にはゼロ近傍まで回復、2000年第1～3四半期には再びマイナス13億米ドルに落ち込んでいる（Malaysia, Bank Negara Malaysia, various years）。
マレーシアの輸出は従来から多岐の商品にわたり、農産物（ゴム、パーム油、木材）、原材料（すず）、鉱物性燃料（原油と天然ガス、LNG）、機械製品（電気・電子機械）、その他製品（繊維、衣服、履き物）が含まれてきた。1981年には輸出総額の72％を占めた第1次産品（農産物、原材料、鉱物性燃料）が、過去20年間で機械製品に徐々に置き換えられていった（表8.2）。機械製品の割合は1989年に輸出の30％を超え、1999～2000年には60％を上回るまでになった。機械輸出の大部分は通信・その他電気機器、事務・電算機器であり、これらの割合は危機の後増加している。このように、機械産業が景気回復に貢献した反面、マレーシア経済はこうした部門でよく見られる世界的な需要変動に未だに脆弱であることを示している。機械製品は重要な輸入品目でもある。輸入に占める機械製品の比率は危機以前から着実に拡大し、1981年の37％から90年には50％、そして98年には63％にまで増加した。危機の後、投資需要が減退したために1999～2000年は若干減少した。機械製品の中では、通信･その他電気機器が最大の品目であり、これは半導体ウエハーといった中間製品の輸入が大きいことを反映している。また、農産物、原材料、鉱物性燃料を合算した比率は、1981年の34％から2000年には11％へと激減した。
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四つの主要貿易パートナーであり、1981～2000年に輸出総額の64％かそれ以上を占めてきた（表8.3）。これらの国々のうち、輸出に占める日本の割合は、1985年の25％から1998年には11％と徐々に低下したが、2000年には13％に回復した。これに対し米国の割合は、1985年の13％から1993～95年と1998～2000年には20％超まで上昇した。欧州工業国とシンガポールのシェアは、13～16％、17～25％であった。近年比較的大きな割合を占めている他のアジア諸国は、香港、台湾、タイであり、韓国、中国が続いている。輸入サイドでは、総額のおよそ4分の1を占めてきた日本の割合が、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、その割合には若干の変動が見られる。輸出と同じように、韓国と台湾の比重も近年増加している。

マレーシアにおける公的資金の流入は比較的小さい。1996～97年は出超に変わったが、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になったことに主に起因している。しかし1998年には日本から4億米ドルの資金を受け取り、このほとんどが危機からの回復を加速するために新宮沢構想の下で使われた。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。その後海外銀行が貸付を大幅に減らしたことで、1999～2000年には180億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年以降その割合は大きく低下し、代わって欧州の銀行がその比重を高めた。

日本は1995～97年にかけて、マレーシアに対してかなりの経常収支黒字を計上してきたが、1998～99年に輸出が急激に落ち込んだため、1999年には赤字になった。日本はまた、1995～98年により少額の所得収支の受取があったが、そのほとんどが直接投資収益である。しかし、1999年には直接投資収益はマイナスにかわっている。サービス収支では、日本の受取は、輸送、建設、特許等使用料で比較的大きく、支払は輸送、旅行、その他営利業務で顕著である。投資収支では、日本はマレーシアの重要な直接投資元であるが、投資家は1999年にはマレーシアから資金を引き上げている。証券投資家も、1997～98年には資金を召還している。証券投資の負債項目では、1999年に日本からマレーシアへ巨額の資金の引き上げが見られる。

マレーシアは原材料と鉱物性燃料、日本は機械製品にと、両国は長らく大変異なった産業に比較優位をもっていた。この結果、マレーシアから日本への輸入は従来から最初の2品目に集中していた。例えば、1994年には原材料が21％、鉱物性燃料が24％を占めていた（表8.4）。しかし原材料の割合は1999年には6％にまで低下し、代わって機械製品の割合が輸入総額の半分近くにまで上昇した。輸出においては、機械製品が日本からマレーシアへの輸出の圧倒的シェアを占め、1994～99年には65～73％であった。通信・その他電気機器が輸出入双方において突出しており、このような広い産業分類を使えば、マレーシアと日本の間の貿易は、産業内貿易の拡大という水平型へと変わってきているようである。
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