第11章 　タイ
エリック・D・ラムステッター
2003年のタイ経済は継続して加速しており、実質GDP成長率は2002年の5.4％から6.5％に上昇する見込みである。これは2001年の景気後退からの回復が堅調なためである（表11.1）。2003年の予測成長率は第1～3四半期に記録した6.3％よりも高く、2002年第1～3四半期と比較しても高い。2002年第4四半期と比べて2003年第4四半期に8.7％と急速に拡大したことを示している（Thailand，National Economic and Social Development Board, 2003）。表1.2の予測平均（6.0％）よりも高いが、EIU（Economist Intelligence Unit）、NRI（野村総合研究所）による最近の見通し（それぞれ6.2％）と比較するとかなり高いというわけではなく、IDE（アジア経済研究所）の見通しと同じだ。成長が大幅に拡大したにもかかわらず、2002～03年のインフレ率は緩やかである。GDPデフレーターはわずか2.0％の上昇と予測され、消費者物価指数の伸びは1.8％に過ぎない。表1.2で示すとおり、2004年には成長率は引き続き上昇するものの、伸び率は低くなり、インフレ率は依然として低いままと見込まれる。

2003年に成長が加速した結果、バーツ表示の実質一人あたりGDP（時系列で所得の変化を計るための最適な指標）は1996年に記録した過去最高をついに上回った（表11.1）。つまりアジア通貨危機の後遺症である平均生活水準の大幅な低下から回復するのに、タイ経済は6～7年かかったということである。これは生活水準が継続して上昇した1984～1996年と対照的だ。為替レート変動のため米ドル表示にすると所得はさらに減少することになるが、タイと他国との物価の相違が考慮された国際ドル表示の場合、同程度となる。経済的厚生を示すその他の指標である出生1000人あたりの乳児死亡者数も以前と比べて1997～2001年には改善の速度が鈍った。他のしばしば議論される問題として、金融危機では、タイの富裕層は比較的容易に生き残れたのに対し、貧困層には打撃を与えたというのが一般的な認識だ。しかし公式統計を見る限り、この考えが正しいとはいえない。下位から40％の所得階層に属する貧困層の所得が全家計所得に占める割合は、1996年の14.9％から最低の成長率だった通貨危機直後の1998年には15.5％に上昇し、緩やかな成長の年だった1999～2000年には14.2～14.3％に下がり、低成長の2001年は15.0％に上昇。緩やかな成長の年2002年には17.7％となっている（Thailand, National Statistical Office 2003, 2004b）。 そのためタイにおいて所得配分と経済循環の明確な関係を見出すことは大変困難である。

需要面では、2003年第1～3四半期に最も増大したのは民間固定投資で、1998年値でGDPの15％以上にまで上昇した。総固定投資も同じ割合で上昇し、実質GDPの21％となった（表11.1）。

民間固定投資がようやく増大したのは、民間投資家がタイ経済に信頼を回復している証しであろう。2003年の株価が倍以上になり、1996年末の記録にせまっていることからこの印象はなおさら強くなる（表11.2）。 一方で民間固定投資の対GDP比率は、危機以前の1990～96年にピークだった32～33％に比べるとかなり低いままである。とはいえ財貨・サービスの輸入は危機以前の水準まで回復しており、2000年および2002～03年には実質GDPの50％となった。多くの投資財を含む機械類の輸入は、近年では商品輸入の45％を占めている（表11.3）。危機以前と明らかに対照的なのは、輸出が輸入よりかなり多いことである。

生産面では、製造業が2003年第1～3四半期に最も急速に成長し、2001年（暦年）と比べて対実質GDP比率が1.4％ポイント増大した（表11.1）。対照的に農業の比率が0.8％ポイント減少したが、この減少幅は季節要因のために過大視されている。たとえば比較を2002年（暦年）の代わりに2002年第1～3四半期で行うと、比率は0.05ポイントとわずかながら上昇する。サービス部門では、商業と行政サービス、その他の産業の対GDP比率が最も大きく、過去20年間安定している。対照的に建築・金融は1980年代後半から90年代前半に増大した後、金融危機後の地価と株価の下落を反映して減少している。

生産と雇用における農業比率の減少と製造業比率の増大が長期的な傾向だが、これは農業の生産性が向上したことで人材が農業を離れ、急速な近代化により製造業やサービス業へとシフトしているためだ。この構造変化は危機以前にも見られ、タイの農業従事者の割合は1984年の3分の2から96年には45％に減少した。危機後はこの傾向が緩やかになり、1997～2000年は農業の比率が44～45％にとどまり、2001～02年は42％に減少、2003年1～10月期では平均40％となった。ここでも季節要因により減少がいくらか過大視されている。というのも2002年1～10月期の比率は41％と、通年の比率を少し下回るからである。雇用における農業の比率が高いために、タイ農業の実質労働生産性（労働者一人当たりの実質GDP）は近年（たとえば2001年以来）非農業部門の実質労働生産性の15～16％に過ぎなかった。この生産性の差異はタイの両部門における賃金差の推計値（33％、National Statistical Office 2004a）よりも甚だしく、インドネシアの農業と非農業の労働生産性の差24～25％（表7.1）、マレーシアの56～57％（表8.1）、フィリピンの41～42％（表8.1）よりも大きい。おそらく農業と非農業両部門にまたがるパートタイム就業者と季節就業者を農業従事者として計算しているために、公式統計で雇用における農業の比率が多く見積もられているのであろう。

2003年、タクシン･シンナワット首相率いるタイ愛国党が国内向け政策を継続して行っている。これにはソーシャル・セーフティ・ネットの拡大、農村地域への支援、金融政策による総需要刺激策、金融部門改革が含まれる。マクロ経済レベルでは、これらの政策による金融の不安定さに対する懸念を生じている。たとえば中央政府直接債務の対GDP比率は、1994～97年は6％あるいはそれ以下だったのが、2002年には31％と急激に増大し、2003年10月には28％に減少した（表11.2）。金融機関を除く公的企業や金融機関開発基金（FIDF）による間接債務を含めると、中央政府債務の総額はさらに増大し、2002年はGDPの54％であったが、2003年10月には49％となった（Thailand, Public Debt Management Office, 2004）。2003年に債務水準が低下したのは主に急速な経済成長によって税収入が増大した結果である。2003年1～11月には政府予算が金融危機以前から初めて黒字に転じた。この転換により予算関係の懸念の一部は少なくとも短期的には緩和されたが、政府の予算外活動に関する懸念は持続している。たとえば政府は最初のVayupak基金として知られる投資基金を立ち上げ、元々一般投資家に700億バーツ分を売却する予定だったが、200億バーツ分しか販売できなかった（The Nation, 2003年11月21日号）。機関投資家が不足分を埋めることになったが、公的基金の300億バーツを含む1000億バーツの投資基金を運用しようという政府の計画はかなりのリスクを伴いそうである。

政府はまた、さまざまな政治問題への対処の仕方でも批判を受けている。たとえば以前の政権と比べて、首相とその一族が時に従順でないマスコミを規制しようとして非難された。かつて政府に批判的であったメディア放送局の買収工作をしようとした。また観測筋が懸念しているのは、政府が2003年に行った高圧的な麻薬撲滅運動のために、麻薬容疑者や無実の人が多く非合法に殺害されたことである。2004年初めには、タクシン政権はこれまででおそらく最も深刻な問題に直面した。それは鳥インフルエンザの発生をどうやら隠蔽しようとしたこと、タイ南部で再発したイスラム反政府勢力の暴動を統制できなかったことである。しかしこういった問題にもかかわらず、タクシン政権の国内向け政策と強力な経済のおかげでタイ愛国党は多くの有権者から強い支持を勝ち取っており、2005年初めに行われる予定の次期選挙でも議会において大差で過半数を維持する見込みである。

近年の公的債務の急激な増大の主な理由は、金融危機後の金融部門改革に多額のコストがかかったためだ。たとえば直接政府資金供給（債券）と金融部門改革に主要な役割を果たしたFIDF関連の間接債務は、2002年9月に1兆3200億バーツ、対GDP24％を最高に2002年末は1兆2100億バーツ、対GDP22％となった（Thailand, Public Debt management Office, 2004）。総額は2003年10月には再び1兆2600億バーツに増加したが、急速な成長のおかげで債務の対GDP比率は21％まで下がっている。以前のデータでは3ヵ月以上延滞した貸付と定義されていた不良債権（NPL）が危機後、1999年5月には最高2兆7300億バーツ、金融機関による貸出債券総額の48％まで膨れ上がったため、政府救済が必要だった（Thailand，Bank of Thailand, 2004a）。救済後、不良債権は2001年末と2002年11月末には4700億バーツ、貸出総額の10％まで下がった。このように以前の定義のもとでは不良債権は2兆2600億バーツ減少したことになるが、この大部分が公的債券による資金供給である。2002年第4四半期（12月）にはより厳しいNPLの定義が採用されたために、2002年12月から2003年9月に報告されたNPLは7500～7800億バーツ、貸出債券総額の15～16％となった。

NPLの減少に伴い、企業債務再編諮問委員会（CDRAC）の管理により自主再建された企業債務総額は1998年末の1800億バーツから2002年末には2兆7300億バーツ、2003年9月末には2兆9600億バーツへと増大した。2003年9月現在、CDRACの報告では、今後再編されるのは1000億バーツのみとしているが、自主再建でない未処理のものがかなり残っている。2001年にタクシン政権は国営のタイ資産管理会社（TAMC）を設立し、再編を管理させている。2003年中期までにTAMCは7800億バーツの管理を引き継ぎ、このうち5800億バーツの負債を処理した（Thailand, Thai Asset Management Corporation, 2003）。しかし不良債権問題の処理が進み、金利が低下、狭義のマネーサプライの増大がGDPの伸びを追い越しているにもかかわらず、信用状況は2003年も比較的厳しい状況が続いているようで、これは国内信用とマネーサプライ（M3）の対GDP比率がさらに低下していることからも明らかだ（表11.2）。つまり融資金利が下がり、融資の流動性費用を上昇させようとしているにもかかわらず、投資家は借り入れに熱心ではなく、貸し手側は信頼できる顧客を見つけるのが困難なようである。

それに対し、国際収支と対外債務は危機後、非常に好調な傾向を示している。経常収支は1998年以来依然として大幅な黒字を計上しており、2003年は対GDP6％超を維持する見込みだ（表11.2）。それに伴い、対外債務も2003年10月末に対GDP36％まで減少した。1998～99年の財貨の輸入水準が低く、2000～03年の輸出が増大したことが、危機以前の多額の赤字から黒字に転ずる主な要因だった。サービス貿易もかなり大きいが、全般的に赤字となっているのは、所得の取引が多少減少しているためである。逆に危機前の金融収支の大幅な黒字は1997～2000年に大幅な赤字に転じ、特に2001～02年の減少が著しい。

危機後の多額の資本流出はタイの株や証券を購入した証券投資家によるものであると一般に考えられているが、いわば主に貸し手であるその他の投資家によって行われた。対内（外国居住）投資家は危機後引き続き多額の資金を海外へ送金し、1997～2000年は年間110～117億米ドル、2001～02年は年間60億米ドルに（表11.2）、2003年第1～3四半期は70億米ドルに上った（Thailand, Bank of Thailand, 2004c）。対外（タイ居住）投資家もまた1997～2000年にかけて年間18～26億米ドルを送金したが、この流れはその後逆転した。対内証券投資は1999～2002年には比較的小さなマイナスで、資金流出は危機が起こる前から比べると大幅に減少している。1993～96年は資金流入が年間25～55億米ドルに上っていた。この結果対内証券投資に対する国際準備の比は1997年の1強から2002年の1.6へと上昇しており、対内証券投資家の信頼の喪失に対し、危機直後よりも現在の方が対応能力が高くなっていることを示している。

他方で、対内直接投資の流れは危機後著しく増加し、1998～99年には年間60～70億米ドルにまで達した。その後この流れは2002年には9億米ドルと大幅に減少したが、2003年には再び増大する見込みである。これは第1～3四半期だけで海外直接投資が15億米ドルまで達しているためである。しかし注目すべきは、危機後の対内直接投資増加の大部分が、固定資産や他の資産を新たに購入するためではなく、主に新たに資金を注入することで、資金難に陥った合弁相手の経営を再編するためにおそらく使われたことである。同様に2002年の対内直接投資の大幅な落ち込みは、外資企業による固定投資が減少したからではないと思われる。しかし対内直接投資の減少は、隣国のマレーシアやインドネシアにおいて対内直接投資が減少傾向にある一方、中国への直接投資が高水準を維持していることを考えると （第3、7、8章参照）、外資多国籍企業がタイや他の東南アジア諸国を犠牲にして、中国をさらに重要視しているのではないかと懸念される。

外資系多国籍企業は過去20年間にわたって、タイの輸出構造の変化に対し、とりわけ重要な役割を果たしてきた。特に外国企業が支配的な電気機器関連の3品目（事務用・電算機器、通信機器等、その他電気機器）は、1984～87年の10％以下から、1996～2001年は全輸出の30～34％を占めている（表11.3 Ramstetter 2002a, 2002b）。電気機器で見られるほど優勢でもなく、輸出のシェアも少ないとはいえ、外資系企業は一般機械においても主要な輸出業者である。そのシェアは1984年の1％から1995～2001年には5～6％に上昇し、また自動車等の輸出も1996年は全輸出の1.4％であったのが、2001年は4.2％と近年大幅に上昇している。逆に以前50％と大きな割合を占めていた農産物が2000～03年には14～15％と大幅に下落している。その他製品のシェアも過去20年高い水準を維持しており、1990年代初期に上昇した後、1997年には減少している。危機以来、これら品目のシェアがほぼ維持されているのは、バーツ安の恩恵を受けているためでもある。衣類はその他製品の中では最も大きな割合を占めるが、輸出全体では1991年の13％を越えることはなく、2000～02年には6％にまで下がっている。近年、この部門でのシェアは、衣類に続き、雑貨の5％、繊維の3％、非金属鉱物製品の2％である。
輸入面では、機械輸入が1990年代半ばまで急速に増大し、危機後に減少した（表11.3）。一般機械輸入の大部分は投資財から構成されており、シェアの低下は特に危機後の投資率の低迷を反映している。他の機械部門も投資財が若干含まれているが、中間財が主だ。その多くが輸出のために加工されるが、このシェアはそれほど減少しておらず、中には増加している時期もある。その他の製品の輸入も、重要な資本財（鉄、鉄鋼、非金属、金属製品など）と中間財（繊維など）である。

三つの主要先進工業国・地域（日本、米国、欧州工業国）はタイの国際経済取引の大部分を占めている（表11.4）。タイの輸出総額に占めるこれら諸国のシェアは1990年に64％とピークだったが、1995～97年は51～52％に低下し、他のアジア諸国への輸出が危機のために低下した1998年には56％に回復した。その後再び低下しはじめ、2002年は50％、2003年1～11月には47％となった。輸入におけるこれら三つの主要経済国のシェアもまた1995年の60％を最高に、その後少しずつ低下し、2002年は45％、2003年1～11月期は44％となった。減少の大部分は日本のシェアだ。逆に表11.4にあげられた日本を除く他の東アジア9カ国のシェアは、その間上昇する傾向にあり、2003年1～11月期にこれまでの最高に達し、輸出では36％、輸入では33％となった。近年対中国貿易の成長が著しいが、シンガポール、香港、マレーシアへの輸出、マレーシア、シンガポール、台湾、韓国からの輸入も増加している。

日本は従来タイへの最大の支援国であり、1984～99年に供給された250億米ドルのうち180億米ドルを占めている。日本からの供給は1997～99年の危機後は特に増加している（表11.4）。しかし公的資金の純流入額が2000～01年にマイナスに転じたのは、主に日本と多国間援助に対する返済のためである。日本の銀行は危機以前、外国銀行の中でも最大の貸付を行っていたが、危機後は他の外国銀行に比べ、急速に額が減少している。

1995～97年の危機以前は日本の対タイの経常黒字は年間70～110億米ドルと巨額だったが、1998～2002年には20～40億米ドルに減少した。これは主に日本からの財貨・サービス輸入が減少したためである（表11.5）。所得収支では、1999～2000年に日本の直接投資所得がマイナスになったのは、日本の多国籍企業の収益が急落したためであるが、2001年からは再び大幅にプラスに転じた。同様に2001年および危機以前には、日本からタイへ巨額の直接投資が流入したが、1999～2000年は減少し、2002年と2003年前半も減少した。1998年以来日本はタイへの貸付を毎年回収しており、特に1999～2000年と2002～03年には大幅に回収している。日本からタイへの証券投資の流れは変動が大きく、1996年および1998～99年には日本在住投資家が資金を引き上げた。タイ在住投資家も1995～2000年を通じて、また2003年に再び日本から多額の証券投資を回収している。

日本の対タイ貿易は両国の比較優位の変化と周期的要因が反映されている。日本の輸出は主に機械製品である。一般機械は1997年まで最大の分野だったが、危機後、この分野は自動車類と共に著しく輸入が減少している（表11.5）。これに対し事務用・電算機器、通信機器等、その他電気機器の輸出は、近年も危機以前の水準に近い。このパターンはタイ全体の輸入でも見られており、これら製品市場で日本のシェアが大きいことを反映している。1996年以前は、タイの対日輸出の最大品目は農産物だった。それ以降は機械、主にその他電気機器、通信機器、事務用・電算機器が最大の品目となっている。

タイの電気機器産業で活動する日系関連企業がおそらくこの輸出の大部分を担っているのだろう。日系関連会社は急速に成長し、1997～2000年の関連企業売上額の21～24％、雇用の34～38％を占めている（表11.2）。運輸機械および商業もまた売上額では比較的大きなシェアを占めるが、雇用では小さく、一方繊維・衣類ではこれが逆転する。日系企業の売上額は1996年の520億米ドルをピークに、主に運輸機械と商業のシェアの低下により、危機後著しく減少し、年間260～360億米ドルになった。それに対し、雇用はより堅調で、1996年の28万6千人から1997～99年は25万6千～28万人に下がったものの，2000年には33万人と回復している。
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