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第４章

その他新興国経済動向

　ここでは、インド、フィリピン、ベトナムを取り上げる。
この 3 国は、近年高い成長率を示している 117（第Ⅰ-4-
1-1-1 図）が、各国の成長要因を調べると、内需の強さ、
サービス業の堅調さ、資源依存度の相対的な低さ、対
米国の貿易黒字と対中国の貿易赤字の拡大、海外労働
者送金の大きな役割等、共通点を抽出することができる。

（1）内需の強さ
　3 国は、1 人当たり名目 GDP 額が、他の ASEAN
先発国と比較して低く、耐久消費財の需要が拡大する
3,000 ドルに向かって上昇する局面にある（第Ⅰ-4-1-
1-2 図）。中間層の増加、人口規模の大きさと平均年
齢の若さ 118 から、内需が成長エンジンとなっている。

（2）サービス業の堅調さ
　3 国は、サービス業付加価値額の年成長率が、他の
ASEAN 先発国と比較して高い（第Ⅰ-4-1-1-3 表）。
また、サービス輸出も伸びている（第Ⅰ-4-1-1-4 表）。

（3）資源依存度の低さ
　3 国は、資源輸出に依存している国ではない 119 た
め、近年の資源価格の下落は、輸入額の低下となり、
成長の追い風になっている。なお、インド、フィリピ
ンについては、そもそも輸出依存度が低いが、ベトナ
ムは、外資系企業による輸出が成長に大きく寄与して
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1．南西アジア・東南アジアの経済概略

第Ⅰ-4-1-1-1 図　
インドと ASEAN主要国の実質GDP成長率の推移

資料：�IMF�WEO�Database,�April�2017 から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-1-2 図　
インドとASEAN主要国の一人当たり名目GDP額の推移

備考：�シンガポールは 2014 年（56,338 ドル）まで上昇傾向にあったが、
足下では下降し、2016 年は 52,961 ドルとなっている。

資料：�IMF�WEO�Database,�April�2017 から経済産業省作成。
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117	3 国は有望な市場と注目されていることから、代表的な株価指数（VN 指数、SENSEX 指数、フィリピン株価指数）は堅調に推移しており、

市場関係者の中では、各国の頭文字を使った「新 VIP」という呼び方がされることもある。
118	人口規模については、インドの約 13 億人は桁違いであるが、フィリピン、ベトナムも 1 億人前後と大きい。また、国民の平均年齢は、イ

ンドが 26 歳、フィリピンが 26 歳、ベトナムは 30 歳と若い（日本は 46 歳）。
119	ベトナムでは、かつて、原油が主力輸出品であった。2008 年は原油の輸出額が 104 億ドルあったものの、年々減少傾向にあり、2016 年は

わずか 23 億ドルとなっている。
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おり、輸出依存度は高い点が異なる（第Ⅰ-4-1-1-5 図）。

（4）対米国の貿易黒字と対中国の貿易赤字の拡大
　3 国は、主要輸出国が米国であり（インド、ベトナ
ム共に、輸出国の第 1 位。フィリピンに関しては、日
本に次いで第 2 位）、輸入国の第 1 位が中国である。3
国とも、対米国の貿易黒字、対中国の貿易赤字は拡大
傾向にある 120。これは、堅調な米国景気を反映した
米国への輸出増加 121、国内における電気電子産業の
進展による中国からの輸入増加 122 が、主な背景と考
えられる。なお、他の ASEAN 先発国と比較し、相
対的に、輸出に占める米国の割合は高く、中国の割合
は低い（第Ⅰ-4-1-1-6 図）。 

（5）海外労働者送金の大きな役割
　3 国は、堪能な英語、IT 等専門性、器用さや勤勉さ、
先進国と比較し低賃金であるなどと評価される人材面
のメリットを生かし、海外で働く国民が多い。特に、
米国での労働者は多く、彼らからの海外送金は、本国
経済へ大きく貢献している（第Ⅰ-4-1-1-7 表）。
　以上、近年高成長を示す 3 国の共通点を挙げたが、
各国の政策とその進捗、持続的に成長をするための課
題、リスク要因は様々である。以下、各国別に概観し
てゆく。

第Ⅰ-4-1-1-3 表　
インドと ASEAN主要国のサービス業（付加価値額）の
年成長率

（単位：％）

インド 9.0�

フィリピン 6.7�

ベトナム 6.4�

インドネシア 6.0�

マレーシア 6.0�

シンガポール 4.5�

タイ 3.2�
備考：2013～2015 年の平均。
資料：�世界銀行「World�Development�Indi-

cators（1�February,�2017）」から経済産
業省作成。

第Ⅰ-4-1-1-4 表　
インドと ASEAN主要国の財・サービス輸出の伸び率（前
年比）

( 単位：％)

フィリピン 財輸出 -1.8� サービス輸出 12.8�

タイ 財輸出 -2.0� サービス輸出 8.0�

ベトナム 財輸出 12.3� サービス輸出 5.3�

シンガポール 財輸出 -4.6� サービス輸出 3.3�

インド 財輸出 -2.4� サービス輸出 2.4�

インドネシア 財輸出 -7.3� サービス輸出 -2.0�

マレーシア 財輸出 -5.3� サービス輸出 -4.6�
備考：2013～2015 年の平均。
資料：�世界銀行「World�Development�Indicators（1�February,�2017）」から

経済産業省作成。

第Ⅰ-4-1-1-5 図　
インドと ASEAN主要国の資源依存度と輸出依存度

備考：�2015 年ベース（インドネシアとベトナムの鉱物性燃料／財輸出額の
み、2014 年ベース）。なお、鉱物性燃料は、SITC 分類 rev.3 の sec-
tion�3（mineral�fuels）を指す。

資料：�世銀「World�Development�Indicators�（1�February,�2017）」から経済
産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-1-6 図　
インドと ASEAN主要国の輸出依存度（対米国・対中国）

備考：�2015 年数値。
資料：�GTA から経済産業省作成（ベトナムのみ、CEIC�Database から作成）。
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120	品目や推移等詳細は、各国の節を参照されたい。
121	消費財を中心として輸出が増加している。
122	国内における電気電子産業の進展の一方で、基幹部品製造までは至っていないため、結果的に中国からの電子部品等の輸入が増加している。
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（1）マクロ経済動向
　2014 年 5 月、単独の政党としては 30 年ぶりに下院
で過半数を獲得したインド人民党（BJP）のモディ政
権 123 が始動して約 3 年が経った。モディ首相は「開発、
成長、雇用」の実現に向け、矢継ぎ早に数々のスロー
ガンを打ち立て、インドの進むべき方向性を国内外に
示している。また、国内産業振興策、税制改革、金融
セクター改革等の構造改革にも取り組んでおり、高い
支持率を維持している。

① GDP
　近年の実質 GDP 成長率を見ると、個人消費がけん
引し、2014 年度、2015 年度は 7% 台と高い水準にあ
る。原油安の影響などでインフレ圧力が後退し、家計
の実質購買力が高くなっていることが成長を後押しし
ている。
　投資 124 については、公共投資がけん引し、年ベー
スで拡大傾向にある一方、企業の過剰債務問題や銀行
の不良債権問題から、民間投資が弱いことが指摘され
ている。また、2016 年度に入ると、それまで堅調だっ
た公共投資に代わり、政府消費が成長に寄与している

（第Ⅰ-4-1-2-1 図）。
　実質 GVA125 成長率を見ると、サービス産業が成長
をけん引していることが分かる（第Ⅰ-4-1-2-2 図）。
　GVA（総付加価値）の産業項目別構成 126 は、農林
水 産 業 が 15.4%、 工 業 が 31.4%（う ち 製 造 業 は

2．インド

第Ⅰ-4-1-2-1 図　
インドの実質GDP成長率及び需要別寄与度の推移

備考：�年度は財政年度（4 月～3 月）による。
資料：�インド中央統計局、CEIC�database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-1-7 表　
インド・ASEAN主要国の米国永住権取得者数（フロー
ベース）の推移

（単位：人）

2013 年 2014 年 2015 年

インド 68,458 77,908 64,116

フィリピン 54,446 49,996 56,478

ベトナム 27,101 30,283 30,832

タイ 7,583 6,197 7,502

マレーシア 2,477 2,622 2,749

インドネシア 2,731 2,139 2,084

カンボジア 2,624 2,536 1,868

ラオス 923 806 917

シンガポール 835 779 781

ブルネイ 21 25 21

ミャンマー 不明（10 名以下） 不明（10 名以下） 不明（10 名以下）
備考：出生国別永住権取得者数（各年のフローベース）。
資料：�米国国土安全保障省「Yearbook�of�Immigration�Statistics�2015」か

ら経済産業省作成。

�
123	前政権（国民会議派連合政権）下での低成長、インフレ、汚職の他、連合政権であるが故の政策決定の遅滞、政情不安といった諸問題を

迅速に解決する、強いリーダーシップを国民が期待した結果、とする見方が多い。なお、任期は 5 年である。
124	第Ⅰ-4-1-2-1 図の総固定資本形成に該当する。
125	生産側から推計された総付加価値。GDP はこの GVA に純間接税（NIT：間接税－補助金）を加算したもの。NIT の変動に左右される

GDP より、月次景気指標に近い動きをする指標として評価され、供給サイドの実質成長率を見る際によく使われる。
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17.8%）、サービス産業が 53.2％である。なお、サービ
ス産業の主な内訳は、割合が大きな順に、不動産・住
宅・専門サービス業、商業・修理業、金融サービス業
となっている（第Ⅰ-4-1-2-3 図）。

② 貿易収支
　貿易収支は赤字が常態である。しかし、輸出依存度
が低いため、成長への影響は他の新興国と比較すると
限定的であるといえる。2015 年、2016 年と輸出入と
もに縮小しているが、原油価格の下落などにより、赤
字幅は縮小傾向にある。

　輸出の推移を見ると、減少傾向だった宝飾品が
2016 年に回復したほか、医療用品の輸出が年々増加
している。輸入の推移を見ると、鉱物性燃料が大きく
減少している（第Ⅰ-4-1-2-4 表）。経済成長に伴い、
原油の輸入量は年々増加しているにもかかわらず、単
価下落の影響により、2016 年の輸入金額は 2012 年と
比較し、約 6 割も減少した 127。
　米国との貿易は、2009 年以降 2014 年まで、輸出拡
大に従い、貿易黒字幅が拡大した。足下では、輸出入
ともに横ばいとなっており、2016 年の貿易黒字は約
200 億ドルである（第Ⅰ-4-1-2-5 図）。主な輸出品は、
ダイヤモンドなどの貴石・貴金属、医薬品などの医療
用品 128 である。主な輸入品は、一般機械、航空機・
同部品 129 である 130。
　中国との貿易は、総じて、年々中国からの輸入が拡
大しており、2006 年には約 78 億ドルだった貿易赤字
が、2016 年は約 517 億ドルまで拡大している（第Ⅰ- 
4-1-2-6 図）。主な輸入品は、携帯電話、半導体デバ
イス等の電気機械や、有機化学品である。主な輸出品
は、綿糸などの綿・綿織物、鉄鋼等の鉱石である 131。

③ 国際収支
　経常収支は赤字が常態であり、内訳は、貿易収支、
第一次所得収支が赤字、サービス収支、第二次所得収
支が黒字である。2015 年度の経常収支は約 221 億ド
ルの赤字、名目 GDP 比は▲ 1.1% であり、近年改善
している。2016 年度に入っても、同割合は、低い水
準で抑えられている。これは、原油価格下落に伴う貿
易赤字の縮小が主な要因である。通信・情報といった
IT サービス・ソフトウェア産業に関するサービス輸
出は堅調に増加しており、サービス収支黒字に大きく
寄与している。第一次所得収支は、直接投資配当支払
の増加に従い、赤字が増加傾向にある。第二次所得収
支 132 は、主に労働者送金受取の減少により、黒字が
減少傾向にあるが、サービス収支とともに、経常収支
の赤字の抑制に大きく寄与している構造には変わりが
ない（第Ⅰ-4-1-2-7 表）。
　金融収支は、近年、減少傾向にあるものの、堅調な
資金流入が見てとれる。モディ政権の構造改革への期

第Ⅰ-4-1-2-2 図　
インドの実質GVA成長率及び産業別寄与度の推移

備考：�年度は財政年度（4 月～3 月）による。
資料：�インド中央統計局、CEIC�database から経済産業省作成。
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資料：�インド中央統計局、CEIC�database から経済産業省作成。
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126	GVA at Basic Price 2011-12 の 2015 年ベース。インド中央統計局データによる。
127	インド中央統計局データによる。
128	2006 年から 2016 年の 10 年間で、医薬品等の医療用品が 11.1 倍に増加している。
129	2006 年から 2016 年の 10 年間で、飛行機・同部品が 4.4 倍に増加している。
130	GTA データによる。
131	GTA データによる。
132	第二次所得収支は、経常移転（無償で提供する取引）であり、例えば、労働者送金や ODA が該当する。
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待感から、直接投資が底堅く推移している一方、足の
速い証券投資に流出の動きもある（第Ⅰ-4-1-2-8 表）。

（2）成長を持続するための課題
　モディ政権の一連の構造改革は、着実に前進してい
る。国民への積極的な語りかけが奏功し、短期的な混

乱や痛みを伴っても、長期的なロードマップに賛同す
る国民が多い。成長の持続には、構造改革の継続が必
要であるが、主に以下が注目されている。

① GST（物品・サービス税）の導入　
　2017 年 7 月導入を目指し、GST （物品・サービス

第Ⅰ-4-1-2-4 表　インドの貿易収支と主な輸出入品目の推移

（単位：貿易収支（輸出額・輸入額）は百万ドル。それ以外は全て %）

構成比（％） 2014 年 2015 年 2016 年

貿易収支（百万ドル） -139623� -126178� -98298�

　輸出額 321740� 267947� 262353�

　輸入額 461363� 394125� 360651�

輸出増加率（％） 2.1� -16.7� -2.1�

主な品目

宝飾品 16.5 -3.0� -7.7� 11.2�

鉱物性燃料 10.5 -2.0� -48.6� -17.0�

車両・同部品（鉄道用以外） 5.7 15.7� -2.7� 5.9�

一般機械 5.2 13.6� -2.1� 1.7�

医療用品 5.0 7.1� 7.4� 4.1�

主な輸出先

米国 15.7 9.9� -5.0� 2.3�

アラブ首長国連邦 11.7 3.7� -7.7� 0.2�

香港 5.0 4.9� -10.9� 8.8�

中国 3.4 -8.3� -27.0� -8.1�

英国 3.3 0.5� -8.0� -3.7�

輸入増加率（％） -1.4� -14.6� -8.5�

主な品目

鉱物性燃料 24.9 -2.6� -40.3� -14.9�

宝飾品 13.4 -14.3� -0.8� -19.3�

電気機械 10.3 7.7� 10.8� 4.6�

一般機械 9.0 -2.3� 3.0� 1.5�

有機化学品 4.1 8.7� -12.8� -7.2�

主な輸入元

中国 16.8 13.3� 4.9� -0.8�

米国 6.0 -8.9� -0.1� 1.8�

アラブ首長国連邦 5.3 -18.0� -24.7� -5.9�

サウジアラビア 5.1 -9.7� -34.8� -13.6�

スイス 4.2 -17.9� -0.2� -29.1�

備考：暦年ベース。構成比は 2016 年ベース。総計以外全て、前年比増加率。品目は HS コード 2 桁分類。
資料：GTA から経済産業省作成。

第Ⅰ-4-1-2-5 図　インド貿易収支（対米国）の推移

備考：�年（西暦）ベースの数値。
資料：�GTA から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-2-6 図　インド貿易収支（対中国）の推移

備考：�年（西暦）ベースの数値。
資料：�GTA から経済産業省作成。
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税）133 の制度設計がされている。GST の導入により、
連邦政府と州政府が管轄する複数の物品・サービス関
連の間接税 134 が一元化され、課税の重複を回避でき
ること、州をまたいだ事業展開が容易になること等が
期待されている（第Ⅰ-4-1-2-9 図）。従来の複雑な税
体系では、ビジネス上の非効率性、特定の品目におけ
る高い税率、低いコンプライアンス意識、脱税の横行
等を招いていたため、今後は、政府による徴税率が高
くなることも見込まれている。　　
　短期的には、一部の物品・サービス品目での税率上
昇も生じるが、中長期的には、ビジネス環境の改善を

通じ、経済成長を加速させると見込まれている。政府
は、GST 導入による税制の効率化により、実質 GDP
成長率が 2% 程度押し上げられるとの試算をしている。
　ただし、GST の実行には、細則の協議、IT インフ
ラの整備 135 等、多くのプロセスが残されている。

② 脱現金主義の促進
　2016 年 11 月、モディ首相は、脱税・汚職・偽造等
の不正資金 136 を撲滅するなどの目的のため、高額紙
幣の廃止 137 を決行した。短期的には、貨幣不足により、
企業決済や消費などに混乱を与えたが、これを機に、
国民が銀行との取引機会を拡大させた 138 ことは、長
期的には、信用創造などの観点で同国へのプラスの効
果があると内外から評価されている。なお、同国では、
社会給付も現金により提供されるため、給付の過程で
搾取されることも大きな問題であった。モディ首相は、
国民全員に銀行口座をもたせ、社会給付を直接届ける
という「金融包摂」の政策を積極的に推進しており、
問題解決に向けて前進したといえる。
　また、今回の措置を契機に、現金を使用しない決済

第Ⅰ-4-1-2-7 表　インドの経常収支の推移

（単位：10 億ドル）

2013 年度 2014 年度 2015 年度 2016 年 Q1
（4-6 月）

2016 年 Q2
（7-9 月）

経常収支 -32.4� -26.7� -22.1� -0.3� -3.4�

　（名目 GDP 比）（％） -1.7� -1.3� -1.1� -0.1� -0.6�

貿易収支 ( 財収支） -147.6� -144.9� -130.1� -23.8� -25.6�

サービス収支 73.0� 76.6� 69.7� 15.8� 16.3�

第一次所得収支 -23.0� -24.1� -24.4� -6.2� -7.9�

第二次所得収支 65.3� 65.8� 62.7� 14.0� 13.9�

資本移転収支等 0.7� 0.1� 0.0� 0.2� -0.0�
備考：財政年度（4 月～3 月）ベース。
資料：インド中央銀行、CEIC から経済産業省作成。

第Ⅰ-4-1-2-8 表　インドの金融収支の推移

（単位：10 億ドル）

2013 年度 2014 年度 2015 年度 2016 年 Q1
（4-6 月）

2016 年 Q2
（7-9 月）

金融収支 -32.6� -27.7� -23.1� 0.0� -4.2�

直接投資 -21.6� -31.3� -36.0� -4.1� -17.2�

証券投資 -4.8� -40.9� 4.5� -2.1� -6.1�

金融デリバティブ -2.0� 1.6� -0.6� -2.9� -0.9�

その他投資 -19.7� -18.5� -8.9� 2.1� 11.4�

外貨準備高(増減） 15.5� 61.4� 17.9� 7.0� 8.5�
備考：�財政年度（4 月～3 月）ベース。金融収支（資産－負債）のプラスは、

純資産の増加（資金の流出超）、マイナスは純資産の減少（資金の流
入超）を意味する。外貨準備（増減）のプラスは外貨準備の増加、
マイナスは減少を意味する。

資料：インド中央銀行、CEIC から経済産業省作成。

第Ⅰ-4-1-2-9 図　
インドにおいてGST を導入することにより期待される
効果

資料：�Mayura�Batra�Group�（http://www.mayurbatragroup.com）から経済
産業省作成。
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税）の廃止

・CGST（中央政府 GST）、SGST（州
GST）はいずれも取引価格に課税さ
れる。

・輸送にかかるコストと障害の削減

・利益率の改善
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ス）に関する訴訟の終焉
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・顧客基盤の拡大

・物品をより安価で入手しやすくなる。

�
133	2017 年 3 月末に GST 法案が下院、4 月初旬に上院を通過した。GST が議論され始めたのは、現野党である国民会議派・シン前政権下の

2006 年度のことであり、10 年が経過している。
134	インド憲法では中央政府と州政府双方に徴税権を認めている。課税対象が分かれている他、各州によって税率が異なるなど、複雑なもの

となっている。
135	2016 年 11 月に、納税者、銀行、州政府、インド中央銀行とのウェブ上での情報のやり取りを行う政府のポータルサイト（www.gst.gov.

in）が運用開始されている。
136	インドの地下経済は GDP の 2 割を占めると言われている。「ブラックマネー」と言われる統計上表れない通貨が流通していることが、同

国の長年の課題である。
137	モディ首相は、2016 年 11 月 8 日の夜、テレビ演説で、11 月 9 日午前零時（演説のわずか 4 時間後に当たる）から現行の 500 ルピー（約

800 円、1 ルピー＝約 1.6 円に相当）紙幣と 1,000 ルピー紙幣を無効とする旨を発表した。国民は、11 月 10 日から 12 月 30 日までに、廃止
対象紙幣を銀行に預け入れるか、新紙幣（500 ルピー札と 2,000 ルピー札）と交換する必要に迫られた。インド準備銀行は、発表後 1 か月
間で旧紙幣の 9 割を回収できたとしている。

138	同国は、現金決済が主流であり、国民の半数は銀行口座を保有していない。政府主導で「国民皆銀行口座」を奨励したが、銀行口座を開
設しても預金がないというケースが多いと言われている。
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手段（キャッシュレス）の普及が見込まれている。モ
ディ首相は月に 1 度の国民向けラジオ番組を通し、電
子決済などを用いたキャッシュレス社会の実現につい
て発信し続けている。政府は、電子決済にも用いられ
る POS（販売時点情報管理システム）の機器製造者に
対して、機器に課される物品税、機器の部品や原材料
の輸入にかかる追加関税などのほか、カード決済にか
かるサービス税の免除を発表するなど、現金取引から
の脱却を促している。

③ 健全な金融システムの構築（不良債権処理）
　国営銀行と民間銀行の債権総額とそれぞれの不良債
権比率を見ると、債権全体 139 の 7～8 割をも占める国
営銀行の不良債権比率が上昇していることが分かる
（第Ⅰ-4-1-2-10 図）。同国における国営銀行の与信
審査は従来厳格なものではなかった 140 という見方が
多い。
　政府と中銀は、銀行の資本強化 141、国営銀行のガ
バナンス改革 142 等の対策を進めている。製造業の発
展を通じた成長を目指す同国にとって、資金供給源で

ある銀行経営は重要であり、早期に健全な金融システ
ムを構築することが求められている。

④ 破産法の成立による倒産処理の効率化
　2016 年 5 月、インドの破産法 143 が成立した。本法
は、同国初の統一的に体系化された倒産処理の基本法
であり、倒産処理の円滑化、迅速化等を目的としてい
る。同国では、複数の破綻処理機関や関連法規が存在
していたが、本法により一本化されることとなった。
世界銀行が公表した Doing Business 2017 によれば、
インドは、「破綻処理のたやすさ」の項目で、190 か
国中 136 位にランキングされ、破綻処理期間は 4.3 年
をも要するとされている（第Ⅰ-4-1-2-11 表）。本法
では、破綻処理日数を 180 日に制限することが示され
ていることから、今後の破綻処理の効率化、不良債権
処理の加速化、産業の新陳代謝の促進等が期待される。
また、 外国企業にとっては、同国で事業を行う上で、
債権を取得することのリスクを低下させることから、
本法は歓迎されている。

第Ⅰ-4-1-2-10 図　
インドの国営銀行・民間銀行の債権額と不良債権比率
の推移

備考：�財政年度（4 月～3 月）ベース。
資料：�インド中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-2-11 表　
倒産処理のたやすさ総合ランキングと倒産処理にかか
る年数

倒産処理のたやすさ
総合ランキング

（単位：位 /190 か国中）

倒産処理にかかる年数
（単位：年）

日本 2 0.6

米国 5 1.5

タイ 23 1.5

シンガポール 29 0.8

マレーシア 46 1.0

中国 53 1.7

フィリピン 56 2.7

インドネシア 76 1.9

ベトナム 125 5.0

インド 136 4.3

備考：�総合ランキングは、倒産処理にかかる年数のみならず、コストや債
権者手続きへの参加など、他の項目を含めて評価される。

資料：世界銀行「Doing�Business（2016-2017）」から経済産業省作成。

�
139	商業銀行（国営銀行、民間銀行、外資系銀行）の全債権を指す。
140	世界経済危機の影響で、国内景気が減速し融資リスクが高まった際、2008 年 8 月のインド中銀の特例措置に基づき、返済期間の延長や利

息支払の猶予を行った債権は、不良債権ではなく正常債権として分類された。2013 年 5 月、中銀はこの特例措置を解除した。同年 9 月、
2003～2006 年に IMF のチーフエコノミストを務めたラグラム・ラジャン氏が中銀総裁に就任し、各銀行に対し、資産の質の査定を実施
するよう指示したほか、2017 年 3 月までに適切な引当金を積んで損失計上をし、不良債権処理を終了すべきとの方針を出した。これを受
けて、各銀行が債権分類基準を厳格化したことが不良債権比率上昇の要因である。

141	2015 年 3 月から 4 年間の間に、政府による国営銀行への 7,000 億ルピーの注入が計画され、2016 年 7 月に第一弾として 13 行に対する 2,292
億ルピーの注入が行われた。

142	2016 年 4 月に、国有銀行改革を担う Banks Board Bureau（BBB）が設立されており、国営銀行の役員の任命を始めとしたガバナンスの改
善に当たり、国営銀行の再編や増資を進めていく任務を担うことが期待されている。

143	The Insolvency and Bankruptcy Code, 2016。本法の適用対象は、金融機関以外の全ての会社、組合及び個人であり、金融機関の倒産処
理については、本法の制定後、本法とは別の倒産法を制定することが予定されている。
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⑤ 対内直接投資の積極的な誘致
　政府は、国内の資本、技術及び技能を補完し、一層
の経済成長の拡大を実現するため、対内直接投資を誘
致している。モディ政権発足直後より、主要セクター
における出資比率の上限の引上げや撤廃、手続の簡素
化（政府認可ルートから自動認可ルートへの変更）等、
外資規制緩和策を相次いで打ち出している。現在の
FDI 政策（Consolidated FDI Policy）144 の内容は以
下のとおりとなっている（第Ⅰ-4-1-2-12 表）。

　政府の積極的な外資規制緩和策により、対内直接投
資額は上昇し、2016 年は過去最高の 464 億ドルとなっ
た。国別では、モーリシャス（全投資額の 32.5%）、
シンガポール（同 21.2%）、日本（同 12.5%）が多く、
業 種 別 で は、 サ ー ビ ス（同 21.9%）、 通 信（同
12.5%）、貿易（同 6.7%）と非製造業が中心である（第
Ⅰ-4-1-2-13 図、第Ⅰ-4-1-2-14 図）。
　なお、鉱工業生産指数の推移を見ると、製造業の勢
いが持続して拡大しているとは言い難い（第Ⅰ-4-1-

第Ⅰ-4-1-2-12 表　インドの対内直接投資に関する政策内容

政府認可を必要とする分野

分野 出資比率
の上限

政府の
要承認

1 鉱業（チタニウム鉱物鉱石の採掘・鉱物
分離等） 100％ 100％

まで

2 食料品小売取引 100％ 100％
まで

3 防衛 100％ 49％超

4 出版印刷（科学技術雑誌、専門誌、定期
刊行物） 100％ 100％

まで

5 出版（海外新聞のファクシミリ版） 100％ 100％
まで

6 出版（ニュース・時事を扱う新聞や定期
刊行物） 26％ 26％

まで

7 出版（ニュース・時事を扱う外国雑誌の
インド版） 26％ 26％

まで

8 航空輸送サービス（定期便） 100％ 49％超

9 航空事業（海外航空会社からの投資） 49％ 49％
まで

10 衛星 - 設置と運営 100％ 100％
まで

11 通信サービス 100％ 49％超

12 シングルブランド製品小売の取引 100％ 49％超

13 製薬（既存） 100％ 74％超

14 銀行（民間セクター） 74％ 49％超

15 銀行（公的セクター） 20％ 20％
まで

16 民間セキュリティ会社 74％ 49％超

17 放送内容サービス（FM ラジオ、時事
ニュースの TV チャンネル） 49％ 49％

まで

18 マルチブランド製品小売の取引 51％ 51％
まで

一定の条件下で自動認可ルートが認められた分野

分野 出資比率
の上限

1 農業・畜産 100％

2 農園 100％

3 鉱業（金属・非金属鉱石の採掘） 100％

4 鉱業（石炭・褐炭の採掘） 100％

5 製造 100％

6 放送キャリッジサービス 100％

7 放送内容サービス（ニュースと時事問題以外） 100％

8 空港事業（新規プロジェクト） 100％

9 空港事業（既存プロジェクト） 100％

10 航空輸送サービス（不定期便） 100％

11 航空輸送サービス（ヘリコプター、水上飛行機） 100％

12 空港の地上業務サービス 100％

13 航空分野の維持修理機関・飛行訓練機関・技術訓練
機関 100％

14 建設開発 100％

15 工業団地 - 新規・既存 100％

16 貿易取引 - 卸売 100％

17 貿易取引 - 電子商取引（B�to�B) 100％

18 免税店 100％

19 鉄道インフラ 100％

20 資産管理会社 100％

21 信用情報会社 100％

22 ホワイトラベル ATM 事業 100％

23 ノンバンク金融会社 100％

24 製薬（新規） 100％

25 石油・天然ガス - 民間による調査採掘等 100％

26 石油精製 - 国営企業によるもの 49％

27 証券取引所 49％

28 商品取引所 49％

29 保険 49％

30 年金 49％

31 電力取引所 49％

備考：ホワイトラベル ATM 企業とは、店頭に銀行、企業名等を冠しないノンバンク企業を指す。
資料：インド商工業省産業政策推進局（http://dipp.nic.in/English/Investor/FDI_Policies/FDI_policy.aspx）から経済産業省作成。2016 年 8 月 7 日現在
�
144	FDI の規制を変更する際は、商工業省の産業政策促進局 （Department of Industrial Policy and Promotion: DIPP） が、報道発表（Press 

Note）として、変更内容を随時公表している。なお、投資家の便宜を考慮し、規制内容を一つにまとめた「統合版 FDI ポリシー（Consolidated 
FDI Policy）」を年 1 回公表している （http://dipp.nic.in/English/acts_rules/Press_Notes.aspx）。本文中に掲載した内容は、2016 年 6 月 7
日に施行された内容である。最新の情報や詳細を把握するために、DIPP の HP も併せて参照されたい。
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2-15 図）。モディ政権は、若年層の雇用確保及び輸入
削減を目的とした製造業振興に重点をおいており、製
造業の GDP 比率を、現在の約 15% から 2022 年まで
に 25% まで引き上げようとしている。モディ政権が
海外に声高に発信する製造業誘致のキャンペーン
「Make in India」によって、同国への投資分野が今
後どのような動きを見せるかが注目される。

⑥ 	農村や貧困層に配慮した包括的成長とインフラの
促進

　モディ政権は、農村や貧困層への配慮とインフラの
必要性を強調している。2017 年度予算では、「Trans-
form Energise and Clean India：TEC India」を標語
に掲げ、ガバナンス・国民生活の質の向上、若者・社
会的弱者の支援、贈賄・不透明な政治資金の一掃を目
指している。これを踏まえ、優先分野は以下となって
いる（第Ⅰ-4-1-2-16 表）。

第Ⅰ-4-1-2-13 図　
インドの対内直接投資の推移（国別）

備考：�西暦ベース
資料：�インド商工業省産業政策推進局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-2-14 図　
インドの対内直接投資の推移（業種別）

備考：�西暦ベース
資料：�インド商工業省産業政策推進局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-2-15 図　
インドの鉱工業生産指数（前年同月比）の推移

備考：�後方 3ヶ月平均
資料：�インド中央統計局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-2-16 表　インドの 2017 年度予算における優先 10 分野

「Transform,	Energise	and	Clean	India	:	TEC	India」
農家 5 年で所得を倍増する目標を継続

地方在住者 雇用と基礎インフラを提供

若者 教育、技術訓練、雇用により若者を元気づける

貧困層・弱者 社会保障、医療及び住宅取得システムを強化

インフラ 効率性、生産性及び生活の質の向上

金融セクター 制度強化による成長と安定を確保

デジタル経済 スピード、説明責任と透明性の向上

公共サービス 国民の参画を通じ、有効なガバナンス、効率的なサービス供給を実現

財政健全化 資源の最適配分を確保し、財政の安定性を維持

税制改革 正直者を高く評価する
資料：インド財務省 HP（http://indiabudget.nic.in/budget.asp?pageid=2）から経済産業省作成。
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（3）リスク要因　
① 原油を含む鉱物性燃料価格のリスク	
　IEA は、①世界のエネルギー需要は、2040 年に
2013 年と比較し、約 3 割増加し、インドはその増加
分の約 4 分の 1 を占める最大の需要増国になること、
②インドのエネルギー需要は、2040 年に 2 倍以上に
増加し、需要のけん引車は中国からインドに変わるこ
と、③中でも、原油需要の伸びは世界最大になり、世
界の石炭需要に占める同国のシェアは 20％以上に達
すること、を予測している 145。
　同国は、資源輸入国であるため、原油など鉱物性燃
料の価格上昇は大きなリスク要因である。足下では、
原油安の長期化に伴い、インフレ圧力の後退など内需
依存度の強い同国の追い風となっているが、急速な経

済成長に伴う需要増に対応するためには、原油価格に
左右されないためのリスクヘッジが重要となる。例え
ば、太陽光や風力発電など低炭素エネルギーの導入が
対応策の一つになろう。

② 米国新政権の政策
　同国は、輸出依存度が低く、財貿易の観点では、米
国の影響度は限定的である。しかし、米国新政権が、
モノやカネ、人の自由な移動に制約を与えるような施
策 146 をとれば、英語を話せる人材や IT など専門性
が求められる高度人材が多い同国は、海外労働者送金
や BPO147 ビジネスへの打撃により、現在の成長エン
ジンである内需、サービス業の勢いをそぐ可能性があ
ることが懸念される。

�
145	World Energy Outlook 2015 におけるインドに関する分析。
146	2017 年 4 月、専門技能を持つ外国人向けのビザ（査証）「H1B」の審査を厳格化する方針を表明している。当該ビザは、インドを中心と

する移民技術者が多く取得している。
147	企業の業務プロセスの一部を専門企業に外部委託すること。
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電子商取引
　ブロードバンド利用料の低下や、3G や 4G サービスの開始もあいまって、インドの消費者は、食料
から家具、映画チケット、電車の切符から、鉄、石炭、紅茶にいたるまでオンラインで購入するなど、
電子商取引の拡大をけん引している。また、オンライン販売者は、デジタル機器、ソーシャルメディア
の浸透によって、先例のない成長機会を得ている。インド工業連盟は、同国の電子商取引産業の規模は、
年平均成長率 34% で成長し、2013 年の 29 億ドルから、2020 年には 1,019 億ドルまで拡大すると推測し
ている。
　電子商取引は、一般的に、インターネットや携帯電話の普及率とともに発展する。同国のインターネッ
トユーザー率は 36% にとどまるものの、ユーザー数は約 4 億 6000 万人と中国に次いで 2 位の多さであ
り、増加率も勢いがある 148（コラム第 2-1 表）。また、携帯電話の加入人口は、約 10.1 億人であり、中
国と同様、飛び抜けて多い（コラム第 2-2 図）。なお、スマートフォン所持者は、同国の 4 人に 1 人と
のことで、今後のスマートフォンの普及が、電子商取引の発展に一層拍車をかけることが予想される。

コラム

１ 電子商取引・フィンテックから見えるキャッシュレス化の動向
コラム

１
コラム

２

コラム第 2-1 表　世界のインターネットユーザー人口（上位 20 か国）

単位：人 単位：人 単位：% 単位：% 単位：人

国名 人口 インターネット
ユーザー人口

インターネット
ユーザー率

増加率
(2000 年～
2016 年）

Facebook 人口（参考）

1 中国 1,378,561,591� 721,434,547� 52� 31� 1,800,000�

2 インド 1,266,883,598� 462,124,989� 36� 91� 157,000,000�

3 米国 323,995,528� 286,942,362� 89� 2� 201,000,000�

4 ブラジル 206,050,242� 139,111,185� 68� 27� 111,000,000�

5 日本 126,464,583� 115,111,595� 91� 1� 26,000,000�

6 ロシア 146,358,055� 103,147,691� 70� 32� 12,000,000�

7 ナイジェリア 186,879,760� 97,210,000� 52� 485� 16,000,000�

8 インドネシア 258,316,051� 88,000,000� 34� 43� 88,000,000�

9 ドイツ 80,722,792� 71,727,551� 89� 2� 31,000,000�

10 メキシコ 123,166,749� 69,000,000� 56� 24� 69,000,000�

11 英国 64,430,428� 60,273,385� 94� 3� 39,000,000�

12 フランス 66,836,154� 55,860,330� 84� 6� 33,000,000�

13 フィリピン 102,624,209� 54,000,000� 53� 26� 54,000,000�

14 バングラデシュ 162,855,651� 53,941,000� 33� 538� 21,000,000�

15 ベトナム 95,261,021� 49,063,762� 52� 244� 40,000,000�

16 イラン 82,801,633� 47,800,000� 58� 190� n/a

17 トルコ 80,274,604� 46,196,720� 58� 22� 46,000,000�

18 韓国 49,180,776� 45,314,248� 92� 1� 17,000,000�

19 タイ 68,200,824� 41,000,000� 60� 17� 41,000,000�

20 エジプト 90,067,793� 33,300,000� 37� 73� 32,000,000�

上位 20ヵ国 4,959,932,042� 2,640,559,365� 53� 9� 1,035,800,000�

上位 20ヵ国以外の総計合計 2,380,161,938� 970,816,448� 41� 8� 626,433,530�

世界合計 7,340,093,980� 3,611,375,813� 49� 9� 1,662,233,530�

備考：インターネットユーザー人口（世界上位 20 か国）。
　　　インターネットユーザー人口が多い順で並び替えている。人口は 2016 年推計。
資料：Internet�World�Stat�（http://www.internetworldstats.com/stats.htm）から経済産業省作成。

�
148	2000 年から 2016 年の増加率は 91%。参考までに、Facebook 人口は、誕生国の米国に次いで 2 位の多さである。
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　電子商取引の活性化は、政府イニシアティ
ブのてこ入れにより加速している。モディ政
権の推進する「デジタル・インディア」「スター
トアップ・インディア」「スキル・インディア」
がそれである 149。
　電子商取引は、B2B、B2C、C2C 等様々な
形で運営されている。同国における電子商取
引のモデルとリーディングカンパニーは以下
のとおりである（コラム第 2-3 表）。同国を
代表する企業として有名なのは、B2C でマー
ケットプレイス型の Flipkart Snapdeal 及び
Amazon であろう。Flipkart は 2007 年に創
業され、2010 年に代金引換（Cash on deliv-
ery：COD）150 による決済を導入したことで
大きく勢力を拡大した。 Snapdeal151 は、
2010 年に創業され、中小都市で売上高の約 6
割を占めるなど、地方都市の顧客獲得に力を入れていることが特色である。Amazon は外資企業である
ため、厳しい外資規制に阻まれ参入できなかったが、自社が在庫を持って販売するのではなく、商品を
出品する業者と購入者の仲立ちのみを行うというビジネスモデルに転換（マーケットプレイス方式に限
定）したことで参入を果たした。
　電子商取引が扱う分野は、小売だけではなく、旅行を筆頭に幅広い分野にわたっている。また、健康、
洗濯、娯楽、物流といった新興分野を扱う企業も現れている。
　電子商取引が急激に発展する一方で、税制度、物流、決済方法の課題が指摘されている。それぞれの
課題と解決方法は以下のとおりである（コラム第 2-4 表）。
フィンテックについて
　インドには、銀行口座保有率の低さ、スマートフォン所持者数の多さ、電子商取引の拡大、豊富なソ
フトウェア技術者といった、フィンテックが急速に普及する要因がそろっている。政府による現金取引

コラム第 2-2 図　
世界の携帯電話加入人口（上位 10 か国）

資料：�ITU か ら 経 済 産 業 省 作 成。http://www.itu.int/en/ITU-D/Statistics/
Pages/stat/default.aspx
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コラム第 2-3 表　インドの電子商取引のモデルとリーディングカンパニー

電子商取引のモデル リーディングカンパニー

B2C�e-Commerce�marketplace Snapdeal.com,�Amazon.com,�Flipkart.com

B2C�e-Commerce�Inventory�Led BigBasket.com,�FirstCry.com,�Zovi.com

B2C�e-Commerce�Aggregator Uber.com,�olacabs.com

C2C�e-Commerce Cloudacar.com,�quickr.com,�olx.in

B2B�e-Commerce mjunctionservices� limited,�cloudBuy.com,� tolexo.com,� industrybuying.com,�
power2sme.com,�Amazonbusiness.com

Omni-channel�Retailers Shopper�Stop�Ltd,�Infiniti�Retail
LimitedCroma,�Raymond�Limited

資料：インド工業連盟「e-Commerce�of�Indian�Inudustry�（2016 年 4 月）」から経済産業省作成。

�
149	「デジタル・インディア」は、国家の基本的な ICT 政策であり、デジタル化を通じて強化された知識経済社会に変革するというプログラ

ムである。「スタートアップ・インディア」は、ベンチャー企業の育成政策である。起業を活発化させることで経済成長や雇用確保につな
げる目的がある。「スキル・インディア」は、スキル人材の育成政策である。具体的には、人材不足を解決するため、2022 年までに 4 億
人に職業訓練を施すなどのプロジェクトである。

150	COD は、クレジットカードを所持しない人も利用できること、前払したのに商品が届かないといったトラブルが生じないことから、購買
者に好まれる支払方法である。販売者や配送業者にとって効率性は低いが、企業の信頼を構築することに寄与した。

151	2014 年にソフトバンク株式会社が同社に出資したことが話題になった。
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（1）マクロ経済動向　
　2016 年 6 月、ロドリゴ・ドゥテルテ氏が大統領に
就任した。過激な発言で「フィリピンのドナルド・ト
ランプ 153」と揶揄されることもあるが、ダバオ市
長 154 を長く務めた政治家出身であり、治安対策に注
力し、犯罪で悪名高かった同市を安全な都市にした実
績が、国民に評価されている。
　前大統領であるベニグノ・アキノ氏は、2010 年 6
月の就任以来、政治の安定、財政健全化、高い経済成
長を達成し、対外的に高い評価を得て任期を全うした。
それにもかかわらず、同氏から後継者指名された候補
者が落選し、ドゥテルテ氏が選出されたのは、汚職や
犯罪、地域格差や所得格差、都市部の交通インフラと
いった諸問題の解決が遅滞していることに不満をもつ
国民が、決断力・実行力のある強いリーダーを求めた
ことにある、という見方が多い。

① GDP
　過去 3 か年の実質 GDP 成長率を見ると、底堅い個
人消費と投資がけん引し、年ベースでは、6% 台の高
い成長率を見せている。四半期ベースでは、2015 年
第 1 四半期から、成長率が上昇し、2016 年第 2、3 四
半期は 7.1% という高水準となった。2016 年第 4 四半
期は 6.6% に減速したものの、これは、選挙関連の押
し上げが一服したものと見られている。2017 年は選
挙の反動、輸出不振の継続は想定されるものの、今後
も個人消費 155、インフラ投資が成長をけん引してい
くものと見込まれている（第Ⅰ-4-1-3-1 図）。
　同国の成長は、名目 GDP の 6 割弱を占めるサービ
ス業がけん引している。2016 年ベースでは、実質
GDP 成長率 6.8% に対する寄与度が 4.3% にも上り、
同業に従事する労働者も約 6 割と多くを占める（第
Ⅰ- 4-1-3-2 図）。
　サービス輸出は年々増加しているが、主にビジネス・

3．フィリピン

から信用取引へのシフトの推奨も後押しし、電子商取引の決済サービスから金融サービスに急速に発展
する可能性が高い。
　米国の調査会社 IDC が毎年発表する世界のフィンテック企業トップ 100 社ランキング 152 では、約 50
社がランキングに入った米国が最も多いが、インドは 8 社で 2 番目に多いほか、トップ 100 社の 1 位は
インドのタタ・コンサルタンシー・サービスである。

コラム第 2-4 表　インドの電子商取引拡大による課題と解決策

実際発生している問題 解決策

税制度 税体系が州毎に異なるため、州をまたいで商品が移動する
際、コスト（費用・時間）の増加、二重課税の問題が生じる。 GST 導入。

物流

地方都市への配送増加に伴うコスト（費用・時間）の増加。
※既に、India�Post といった、地方都市の既存インフラを
持つ事業者との提携は進んでいるものの、コストは高いま
まである。

物流バリューチェーンの運営効率を上げ、利益率を上げ
る技術革新の導入。

決済方法 代引引換（Cash�on�Delivery�:�COD）が主流で、返品機会が
高い。

モバイルインターネットや UPI（Unified�Payments�Inter-
face）の利用増加による、電子支払への移行。

資料：インド工業連盟「e-Commerce�of�Indian�Industry（2016 年 4 月）」から経済産業省作成。

�
152	IDC Financial Insights FinTech Rankings Top 100（2016 年 9 月発表）。全世界の IT サービス企業のうち、既存の金融機関に対して納入

したハードウェア、ソフトウェアやサービスの収益が全収益の 1/3 以上の企業を対象に、独自の調査・分析結果と、前年度の収益等を併せ、
総合的に評価されている。独自にサービスを提供するスタートアップ企業は含まれていない。

153	ドゥテルテ氏が 71 歳、トランプ氏が 70 歳と、それぞれ歴代最高齢での大統領就任となった（フィリピンについては、1986 年の民主化以
降の大統領で比較）。

154	ダバオはマニラ、セブに次ぐ第 3 の都市。ドゥテルテ氏の父は旧ダバオ州の知事であった。同氏はダバオ地検で検事として働いた後、ダ
バオ市長（1988～1998 年、2001～2010 年、2013～2016 年）として約 20 年以上務めた。

155	2015 年の同国の 1 人当たり名目 GDP は 2,863 ドルであり、10 年で 2.4 倍（2005 年は 1,209 ドル）となった。自動車等の耐久消費財が広く
普及し始めるとされる 3,000 ドルに近づいている。
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プロセス・アウトソーシング 156 関連（以下、BPO）
が大きく寄与している。BPO 産業サービスの輸出先
は、7 割超を米国が占めており、サプライチェーンに
うまく組み込まれている。また、2011 年、2012 年と
欧州から BPO 産業への対内直接投資が増加したこと
も影響し、サービス輸出先として欧州の割合も増加し
ている（第Ⅰ-4-1-3-3 図、第Ⅰ-4-1-3-4 図）。同国は、
インドと同様、英語力、コスト競争力、24 時間サー
ビスを可能とする時差等の強みにより、欧米企業から
の対内直接投資先に選ばれている。BPO 産業の発展
は、雇用拡大、所得水準の上昇を通じ、海外労働者送

金とともに、同国の民間消費を支えている。

② 貿易収支
　同国は貿易赤字が常態であるが、2014 年以降、年々
赤字が拡大している。これは、旺盛な内需により、資
本財や消費財（特に耐久消費財）の輸入が増加してい
ること、その一方で、輸出の約 5 割を占める主力輸出
品目である電子部品・製品（特に、半導体製造装置・
部品、電子データ処理機器）の輸出が、中国など主要
輸出先の需要減退により減少していることが要因であ
る（第Ⅰ-4-1-3-5 表）。
　米国との貿易の推移を見ると、2012 年から、フィ
リピンからの輸出は増加したが、2016 年は輸出入と
もに減少した。貿易黒字額は足下では減少しており、
2016 年は約 14.3 億ドルである（第Ⅰ-4-1-3-6 図）。主
な輸出品、輸入品はともに集積回路などの電気機械で
あり、米国のサプライチェーンに組み込まれているこ
とが分かる。

第Ⅰ-4-1-3-1 図　
フィリピンの実質GDP成長率及び需要別寄与度の推移

資料：�フィリピン統計局、CEIC�database から経済産業省作成。

-10

15

10

5

0

-5

 2
01

9

（前年比、前年同期比、％）

（年） （年期）

 2
01

8

 2
01

7

 2
01

6

 2
01

5

 2
01

4 Q4Q3Q2Q1Q4Q3Q2Q1
2015 2016

誤差
総固定資本形成

純輸出
政府消費

在庫変動
民間消費

実質 GDP 成長率

（四半期ベース）（年ベース）

IMF 推計値

6.1 6.1 6.9 6.8 6.9 7.0

5.1
6.4 6.7 6.9 7.17.1 6.66.0

第Ⅰ-4-1-3-2 図　
フィリピンの実質GDP成長率及び産業別寄与度の推移

資料：�フィリピン統計局、CEIC�database から経済産業省作成。
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資料：�フィリピン中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。

0

35

30

25

20

15

10

5

（10 億ドル）

（年）

世界経済危機

BPO 関連輸出額 サービス輸出額

2011 2012 2013 2014 201520102009200820072005 2006

第Ⅰ-4-1-3-4 図　フィリピンの BPO輸出先の推移
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資料：�フィリピン中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。
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156	企業の業務プロセスの一部を専門企業に外部委託すること。
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　中国との貿易の推移を見ると、従来はフィリピンか
らの輸出超で貿易黒字であったが、近年は貿易赤字が
大きく拡大し、2016 年は約 87.8 億ドルである（第Ⅰ- 
4-1-3-7 図）。主な輸入品は、携帯電話や集積回路な
どの電気機械である。近年、電気電子産業が進展した
ことから、同国は中国の主要輸出国になってい
る 157。なお、主な輸出品は、自動データ処理機械・
同付属品などの一般機械である 158。

③ 国際収支
　同国は、貿易収支の赤字を、海外労働者送金などの
第二次所得収支及びサービス収支の黒字が相殺して、
経常黒字を確保しているという特色がある。経常収支

第Ⅰ-4-1-3-5 表　フィリピンの貿易収支と主な輸出入品目の推移

（単位：貿易収支（輸出額・輸入額）は百万ドル。それ以外は全て %）

構成比（％） 2014 年 2015 年 2016 年

貿易収支（百万ドル） -3296� -12240� -24927�

　輸出額 62102� 58827� 56232�

　輸入額 65398� 71067� 81159�

輸出増加率（％） 9.5� -5.3� -4.4�

主
な
品
目

電子部品・製品 51.3 11.9� 7.9� -0.1�

　電子部品・製品 ( 半導体製造装置・部品） 36.2 6.8� 12.6� -2.9�

　電子部品・製品 ( 電子データ処理機器） 9.6 29.1� -13.5� 7.1�

機械・輸送機器 5.8 90.6� -0.9� -16.7�

木工品・家具 5.1 -5.7� -6.6� 0.9�

点火配線セット 3.5 18.4� 4.1� -6.7�

化学品 2.5 -0.6� -31.6� -19.8�

金属部品 2.2 -18.3� -9.9� -0.2�

ココナッツオイル 2.0 19.6� -6.2� 0.6�

衣料品 1.8 20.2� -21.9� -28.3�

輸入増加率（％） 4.8� 8.7� 14�

主
な
品
目

資本財 33.7 -6.3� 21.4� 39.6�

　通信機器・電子機械 14.3 -17.2� 39.8� 40.7�

　発電機器・特殊機械 8.9 7.2� 26.5� 35.3�

　事務・電子データ処理機器 3.5 -2.3� 26.8� 45.6�

　乗用車・二輪車 3.0 4.8� 29.3� 41.7�

　航空機・船舶・ボート 2.4 -7.1� -42.3� 27.9�

　写真機材・光学機器 1.7 4.4� 51.6� 60.0�

原材料・中間財 38.3 11.7� 16.3� 1.9�

　半加工品 35.2 17.2� 15.4� 2.4�

　未加工品 3.0 -28.3� 26.6� -3.5�

消費財 17.7 17.2� 20.9� 26.2�

　耐久財 10.1 12.7� 20.7� 53.0�

　非耐久財 7.6 21.4� 21.2� 2.4�

鉱物燃料・潤滑油 9.7 0.4� -29.9� -15.2�
備考：構成比は 2016 年ベース。増加率は前年比。
資料：フィリピン統計庁、CEIC�Database から経済産業省作成。

第Ⅰ-4-1-3-6 図　
フィリピン貿易収支（対米国）の推移

備考：�輸入はマイナス値であらわしている。
資料：�フィリピン統計庁、CEIC�Database から経済産業省作成。
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157	電気電子産業の進展の一方で、基幹部品製造までは至っていないため、結果的に中国からの電子部品等の輸入が増加している。
158	フィリピンにとって、90 年代までは、輸出入ともに米国が最大の貿易相手であったが、2000 年以降、アジア域内貿易が拡大した。
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の推移を見ると、2015 年以降、貿易赤字の増加によ
り経常黒字は減少しており、2016 年の経常収支は約 6
億ドル、経常収支対名目 GDP 比は約 0.2% となって
いる。主に、好調な民間需要による輸入の増加と、外
需低迷に伴う輸出の減少が主な要因である（第Ⅰ-4-
1-3-8 図）。

　フィリピン人が海外で就労する歴史は長く、名目
GDP の約 1 割にも上る海外労働者送金は、同国の民
間消費を大きく支えている。直近 10 年の海外労働者
送金額の推移を見ると、伸び率は鈍化傾向だが、年々
増加している。米国からの送金額の割合が最も多く、
2016 年では 33.2% であるが、2006 年では 51.1% を占
めていた。年々、米国の割合は低下傾向にある 159 一方、
サウジアラビア、アラブ首長国連邦、カタールといっ

た中東地域からの送金額の割合は、2006 年の 14.9%
から 2016 年の 27.6% と拡大している。同地域から、
家事手伝い、看護士・介護士、販売員、エンジニア等
の人材需要が増加したことが要因と思われる（第Ⅰ- 
4-1-3-9 図）。

　海外労働者送金額が増加する一方、海外労働者数に
は変化が見える。2000 年に入り、海外労働者数は年々
増加したが、2012 年以降その伸び率は鈍化している。
また、国内の失業率は 2013 年以降大きく改善し、
2006 年の 8.0% から 2016 年には 5.5% となった。失業
率の低下は、内需の堅調さによる小売や建設部門の他、
BPO 産業の要員の増加を反映していると思われる（第
Ⅰ-4-1-3-10 図）。

第Ⅰ-4-1-3-7 図　
フィリピン貿易収支（対中国）の推移

備考：�輸入はマイナス値であらわしている。
資料：�フィリピン統計庁、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-3-8 図　フィリピンの経常収支の推移

資料：�フィリピン中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。
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資料：�フィリピン中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-3-10 図　
フィリピンの海外労働者数と失業率の推移

備考：�2016 年の海外労働者数は未公表。
資料：�フィリピン海外雇用庁、CEIC�Database から経済産業省作成。
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159	海外送金総額に占める米国からの送金割合は、1994 年は 87% と高く、それ以降は、総じて下降傾向にある。
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　2016 年金融収支の純資産は、5.3 億ドルの増加（資
金の流出超）となったが、2013 年以降、純資産は縮
小している。足の速いその他投資、証券投資 160 にお
いて資金の流出超となったが、対内直接投資では資金
が流入した（第Ⅰ-4-1-3-11 図）。

（2）成長を持続するための課題
① 人口ボーナスを生かす
　フィリピンの人口は、約 1 億 100 万人 161 であり、
特に若年層が多い。出生率、人口増加率、失業率 162

を見ると、同国は、全ての項目につき、近隣主要国の
中で最も高い水準となっている（第Ⅰ-4-1-3-12 表）。
同国の成長が期待されている要因として、少子高齢化

が進む国が多い中で、生産年齢人口比率の上昇、すな
わち人口ボーナスが今後も続くと見込まれることが挙
げられる。人口ボーナスは労働集約型の製造業に有効
とする見方があるが、同国においては、製造業よりも
先にサービス業が発展したために、生かされていない。
今後、増加し続ける労働力を吸収する国内の雇用機会
が創出されれば、人口ボーナスが更なる経済成長に有
効に結び付くと思われる。

② 格差の是正（包括的成長）
　同国には、大きな地域格差、所得格差が存在し、同
国のジニ係数 163 は 43.0%、貧困率 164 は 25.2%（どちら
も 2012 年値）と、近隣主要国の中で極めて高い水準
となっている（第Ⅰ-4-1-3-13 表）。歴代の政権が、
この問題を解消すべく対策を実施してきたが、いまだ
に十分な効果が得られていない。その理由の一つとし
て、貧困対策のために中央政府から給付された予算が、
地元政治家などの有力者に恣意的に利用され、末端ま
で届かないことが指摘されている。今後、汚職撲滅が
進展し、経済成長の恩恵が全ての人に行き届くような
仕組みが構築されれば、前政権が目指した「包括的成
長（Inclusive Growth）」が実効性あるものになる。

③ インフラ整備　
　成長が加速する同国にとって、インフラ整備は大き
な課題である（第Ⅰ-4-1-3-14 図）。例えば、首都マ
ニラの交通渋滞は深刻化しており、JICA がまとめた

第Ⅰ-4-1-3-11 図　フィリピンの金融収支の推移

備考：�金融収支のプラスは純資産の増加（資金の流出超）、マイナスは純資
産の減少（資金の流入超）をあらわしている。

資料：�フィリピン中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-3-12 表　出生率・人口増加率・失業率に関する近隣主要国との比較

出生率 (単位：‰） 人口増加率（%） 失業率（%）
インド 20.0 1.2 3.6

インドネシア 20.0 1.2 6.2

マレーシア 16.8 1.4 2.0

フィリピン 23.6 1.6 7.1

タイ 10.8 0.3 0.9

ベトナム 17.2 1.1 2.3
備考：�出生率の単位は‰（パーミル：千分率）。その年に生まれた人口をその年の総人口で割り、1000

をかけたもの。
　　　出生率は 2014 年ベース、人口増加率は 2015 年の年ベース。
　　　失業率は 2014 年ベース (ILO 推計値）。
資料：世銀「World�Development�Indicators（1�February,�2017）」から経済産業省作成。

�
160	2015 年は、12 月に実施された米国利上げによる資金流出、2016 年は、新政権への期待感からの資金流入、新大統領の発言による警戒感

からの資金流出などが見られ、安定していない。
161	2015 年の国勢調査による。
162	先述のとおり、同国の失業率は足下では下落しており、雇用環境は改善しているといえる。
163	国内における個人又は世帯所得が、完全に平等な状態からどの程度かい離しているかを示す。0 の場合は完全に平等、100 の場合は完全に

不平等を示す。
164	国家の貧困線以下の人口割合を指す。世帯調査による人口加重サブグループ推定に基づいている。
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報告書 165 によると、渋滞による社会的な損失 166 は、
1 日当たり 24 億ペソに値するとされている。前アキ
ノ政権（2010～2016 年）では、インフラ整備を推進
したことで、総固定資本形成が成長率に大きく寄与し
た。また、民間の資金や技術力を活用する官民連携手
法（PPP）を推奨したことも高く評価されている。し
かし、投資比率 167 は、アジア主要国と比較すると低
い水準であることが分かる（第Ⅰ-4-1-3-15 図）。今
後も成長を持続していくためには、国内民間投資の促
進や、対内直接投資の誘致が有効であろう。

④ 外資規制緩和
　同国の憲法では、外資の出資比率規制がされており、
少なくとも内資が 60% 以上出資している企業しか公

共施設を運営できない。この憲法上の制限によって、
外資を生かしたインフラ整備が不可能になっていた。
現政権では、憲法を改正し、外資規制を緩和する方向
である。これが実現すれば、対内直接投資が増加し、
雇用機会の増加、インフラ整備の促進が見込まれる。
　近年、対内直接投資額（認可ベース）は下降傾向で
あり、2016 年は 46.1 億ドルに留まっている。投資国
別 で 見 る と、 上 位 か ら、 オ ラ ン ダ（全 投 資 額 の
22.6%）、 オ ー ス ト ラ リ ア（同 14.8%）、 米 国（同
14.3%）となっている。業種別で見ると、上位から、
製造（同 43.8%）、電気・ガス・蒸気・空調供給（同
25.4%）、BPO 関連サービスに該当する管理サポート
サービス（同 11.8%）となっている（第Ⅰ-4-1-3-16 図、
第Ⅰ-4-1-3-17 図）。

第Ⅰ-4-1-3-13 表　ジニ係数と貧困率に関する近隣主要国との比較

ジニ係数 調査年 貧困率（単位：％） 調査年
インド 35.2 2011 21.9 2011

インドネシア 39.5 2013 11.3 2014

マレーシア 46.3 2009 0.6 2014

フィリピン 43.0 2012 25.2 2012

タイ 37.9 2013 10.5 2014

ベトナム 37.6 2014 13.5 2014
備考：ジニ係数、貧困率ともに、各国で調査年が異なる。
資料：世界銀行「World�Development�Indicators(1�February,�2017)」

第Ⅰ-4-1-3-14 図　
フィリピンのインフラ評価（アジア主要国との比較）

備考：�スコアは 1 が最低値、7 が最高値。年は発行年。
資料：�World�Economic�Forum｢The�Global�Competitiveness�Report｣ か ら

経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-3-15 図
フィリピンの投資比率　（アジア主要国との比較）

備考：�投資比率は、総固定資本形成を名目 GDP で割ったものとする。
資料：�IMF�WEO�Database,�April�2017 から経済産業省作成。
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165	フィリピン国家経済開発庁（NEDA）は、計画に一貫性がなかったマニラ首都圏のインフラ整備と交通計画を、セクター横断的な視点で

整理し、2030 年の理想的な交通ネットワーク計画を策定するため、JICA に調査を要請した。その調査報告書では、2030 年に目指す交通ネッ
トワークを「ドリームプラン」と名付け、約 300 キロの鉄道、約 500 キロの高速道路の整備、公共交通機関の合理化、交通管理を行う複
数のプロジェクトを提案している。

166	交通機関の走行費用と利用者の時間コストを元に計算されている。
167	投資比率とは、総固定資本形成を名目 GDP で割ったものとする。
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（3）リスク要因
① ドゥテルテ大統領の政策と外交のリスク
　ドゥテルテ大統領は、治安を改善し、役所の腐敗と
非効率を一掃すれば、国内外からの投資が集まるとの

考えが基本にあり、大統領就任後すぐに、麻薬と汚職
の撲滅に取り組んでいる。とりわけ、麻薬取締りは厳
しく、その強権的な手法が国際機関や他国から批判さ
れており、米国（当時はオバマ大統領）など、同国を
批判した国への暴言が外交問題にまで発展した。麻薬
と汚職の撲滅は、ビジネス環境の改善を促すと期待さ
れるが、その手法に対する評価や外交問題の不確実性
により、一時的な投資の減速、株価の低下や通貨安な
ど、経済への影響が懸念される。
　同国の外交に関しては、特に、対米国と対中国の姿
勢が注目されている。前アキノ政権では、米国との同
盟関係を重視し、中国と距離を置く姿勢 168 をとって
いたが、ドゥテルテ大統領は、2016 年 9 月、自主独
立外交（independent foreign policy）を行うと発言
した。その後、2016 年 10 月に中国を訪問し、240 億
ドル相当の経済協力を取り付けたり、同年 12 月、ア
ジアインフラ投資銀行に正式加盟し、融資を約束した
りするといった動きがある。

② 米国新政権の政策　
　トランプ大統領の貿易や移民政策は、同国にとって
のリスクである。英語が公用語であることで、米国か
らの海外労働者送金、米国企業からアウトソースされ
る BPO ビジネスは、同国の経済成長に大きく寄与し
てきた。上述のように、米国からの送金額は、海外か
らの送金額の中で 33.2% と最も多く、BPO 産業サー
ビスの輸出先の中で、米国への輸出が占める割合は 7
割超を占めている。
　今後、米国新政権が、モノやカネ、人の自由な移動
に制約を与えるような施策をとれば、海外労働者送金
や BPO ビジネスへの打撃により、現在の成長エンジ
ンである内需、サービス業の勢いをそぐ可能性がある
ことが懸念される。

（1）マクロ経済動向
　2016 年 5 月、グエン・スアン・フック氏 169 が首相
に就任した。新指導部は、前指導部が推進した経済改

革 170 に継続して取り組むとしており、基本方針に大
きな変更はない。最初の 5 年間（2016 年～2020 年）
の基本方針として、公的債務などの財政管理、国営企

4．ベトナム

第Ⅰ-4-1-3-16 図
フィリピンの対内直接投資の推移（国別）

備考：�認可ベース。
資料：�フィリピン統計局から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-3-17 図
フィリピンの対内直接投資の推移（業種別）

備考：�認可ベース。
資料：�フィリピン統計局から経済産業省作成。
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168	前アキノ政権は、中国との南シナ海を巡る領有権問題を契機として、親米路線を強め、米国と共同で軍事活動を行う方針をとった。また、

この領有権問題について、ASEAN 首脳会議や国際海洋法条約に基づく仲裁裁判所を通じた平和的解決を目指していた。
169	前指導部で副首相を務めていた。
170	強いリーダーシップで、2007 年の世界貿易機関（WTO）への加盟、2016 年の環太平洋戦略的連携協定（TPP）への署名など、成果を出

してきた。
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業改革、農業・地方の開発等の課題に対処しつつ、自
由貿易の更なる推進による高い成長と早期の現代的な
工業化を目指すとしている。

① GDP
　近年の実質 GDP 成長率の推移を見ると、年々、民
間消費の寄与度が上昇している。また、2013 年を境に、
純輸出が成長のけん引役から一転、押し下げ要因に変
化している一方、総固定資本形成の寄与度が上昇して
いる（第Ⅰ-4-1-4-1 図）。

　2016 年の実質 GDP 成長率は前年比 6.2％となり、
前年（同 6.7％）より成長が減速した。原油減産でマ
イナス成長となった鉱業、天候不順の影響を受けた農
林水産業が成長を押し下げた一方、堅調な内需を背景
にしたサービス業、外資企業を中心に好調な製造業が
全体の成長を下支えした（第Ⅰ-4-1-4-2 図）。
　なお、サービス産業は、名目 GDP の約 43%（2016
年ベース）を占めており、その内訳を見ると、割合が
大きな順に、小売・卸売・車両修理業、金融・保険業、
宿泊・飲食業、不動産業となっている（第Ⅰ-4-1-4-3
図）。

② 貿易収支
　同国は貿易赤字が常態 171 であったが、2012 年から
2016 年まで、2015 年を除き黒字となった。これは、
同国が、海外企業から製造業（韓国メーカーによるス
マートフォンの製造が代表例）の生産（主に加工）拠

点として選ばれ、投資が流入し、その製品の輸出が拡
大していることによる。なお、2015 年の赤字の要因は、
中国からの機械・同部品や、中国や韓国からのコン
ピュータ・電子部品の輸入額の増加と、水産業など国
内企業の輸出が低迷したことにある。
　ベトナムの輸出品目の推移を見ると、2013 年に、
携帯電話・部品がそれまで 1 位だった縫製品を抜い
た 172。携帯電話・部品は、統計を取り始めた 2010 年
から 2016 年の 7 年間で、約 15 倍にも増加している。
また、水産物や原油が足下で減少している一方、コン
ピュータ・電子部品は同期間で 5 倍に増加している。
　ベトナムの輸出金額においては、外資系企業が約第Ⅰ-4-1-4-1 図　

ベトナムの実質GDP成長率及び需要別寄与度の推移

備考：�2016 年の内訳はまだ公表されていない（2017 年 4 月現在）。
資料：�ベトナム総統計局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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ベトナムの実質GDP成長率及び産業別寄与度の推移

備考：�産業分類は Vietnam�Standard�Industrial�Classification�（VSIC）2007
年基準

資料：�ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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備考：�2016 年ベース。
資料：�ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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171	データで遡及できる 1955 年以来（1992 年に 4000 万ドルというわずかな黒字を記録した以外）、2011 年までの長い期間、貿易赤字であった。
172	2008 年まで、原油が輸出品目の第 1 位であり、その後、縫製品に替わった。
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70% と多くを占める特徴がある。外資系企業の輸出
の伸び（前年比、2016 年ベース）が、12.1% と拡大を
維持している一方、約 30% を占める国内企業の輸出
の伸びは同 2.5% と勢いに欠ける。
　ベトナムの輸入品目の推移を見ると、近年、機械・
同部品、コンピュータ電子製品・同部品が大きく増加
している 173。これは、製造組立て拠点の増加が主た
る要因である。なお、ベトナムの輸入金額においては、
外資系企業が約 59%、国内企業が約 41% を占める（第

Ⅰ- 4-1-4-4 表）。
　米国との貿易推移を見ると、ベトナムの大幅な輸出
超であり、2016 年の貿易黒字額は約 260 億ドルとなっ
ている（第Ⅰ-4-1-4-5 図）。主な輸出品は、携帯電話、
衣料、履物である。主な輸入品としては、集積回路、
アルミニウム（棒状）等である。
　中国との貿易推移を見ると、ベトナムの大幅な輸入
超であり、2016 年の貿易赤字額は約 280 億ドルとなっ
ている（第Ⅰ-4-1-4-6 図）。主な輸入品は、携帯電話・

第Ⅰ-4-1-4-4 表　ベトナムの貿易収支と主な輸出入品目の推移

（単位：貿易収支（輸出額・輸入額）は百万ドル。それ以外は全て %）

構成比（％） 2014 年 2015 年 2016 年

貿易収支（百万ドル） 2368� -3554� 2521�

　輸出額 150217� 162017� 176632�

　輸入額 147849� 165570� 174111�

輸出増加率（％） 13.8� 7.9� 9.0�

　国内企業 29.9 10.1 -8.5 2.5

　外資系企業 70.1 16.1 17.7 12.1

主
な
品
目

電話機・同部品 19.4 11.1� 27.8� 13.5�

繊維・衣料 13.6 16.6� 9.0� 5.0�

コンピュータ電子製品・同部品 10.5 7.9� 36.5� 18.8�

履物 7.4 22.9� 16.3� 8.4�

水産物 4.0 16.9� -16.1� 8.0�

木材・木製品 4.0 11.4� 10.6� 1.3�

コーヒー 1.9 30.9� -24.9� 25.0�

ハンドバッグ、財布、スーツケース、傘 1.8 31.2� 13.4� 10.5�

主
な
輸
出
先

米国 21.8 13.8� 7.9� 9.0�

中国 12.4 20.0� 16.9� 14.9�

日本 8.3 13.3� 14.6� 28.4�

韓国 6.5 8.3� -3.7� 3.9�

香港 3.4 7.3� 24.5� 28.0�

輸入増加率（％） 28.0� 32.2� -12.5�

　国内企業 41.3 10.5 7.4 5.2

　外資系企業 58.7 13.1 15.5 5.2

主
な
品
目

機械・同部品 16.3 20.0� 23.0� 2.9�

電子製品 16.0 5.8� 23.4� 20.3�

衣料 6.0 13.0� 7.8� 3.4�

鋼 4.6 16.0� -3.1� 8.0�

プラスチック 3.6 10.5� -5.7� 5.1�

自動車 3.4 56.8� 59.7� -2.0�

繊維・皮等 2.9 24.1� 6.7� 1.8�

石油製品 2.9 8.0� -29.1� -6.9�

主
な
輸
入
元

中国 28.7 18.3� 13.4� 0.9�

韓国 18.4 5.1� 27.2� 15.9�

日本 8.6 11.2� 11.7� 4.7�

台湾 6.4 17.7� -0.7� 2.1�

タイ 5.1 12.3� 17.4� 6.2�

備考：構成比は 2016 年ベース。数値は、総計以外全て、前年比増加率。
資料：ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。

�
173	2016 年は、機械・同部品については減少した。
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部品、集積回路等の電気機器及び部品、自動データ処
理機などの一般機械の他、鉄鋼 174、繊維、アルミニ
ウム、プラスチックである。金額的には相対的に低い
が、主な輸出品は、集積回路などの電気機器である。
中国と距離的に近い北部ベトナムを中心に、スマート
フォンなどの IT 機器産業が進展してきていることか
ら、同国は中国の主要輸出国になっている 175。

③ 対内直接投資 176

　対内直接投資（認可ベース）は、2013 年以降、200
億ドル超と堅調である。投資国別（2015 年ベース、
以下同じ）では、韓国が 1 位であり、全体の約 29.0%

を占めている。業種別では、製造業が 1 位であり、全
体の約 68.1% を占めている。なかでも、韓国メーカー
による携帯電話などの電気機器に関する投資が大き
い 177。その他、TPP 協定の発効によるベトナムのメ
リットを見込み、台湾、韓国、香港等の非参加国・地
域からの縫製品への投資が活発化した（第Ⅰ-4-1-4-7
図、第Ⅰ-4-1-4-8 図）。

第Ⅰ-4-1-4-5 図　
ベトナムの貿易収支（対米国）の推移

備考：�輸入はマイナス値であらわしている。
資料：�ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-4-6 図　
ベトナムの貿易収支（対中国）の推移（右）

備考：�輸入はマイナス値であらわしている。
資料：�ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-4-7 図　
ベトナムの対内直接投資の推移（国別）

備考：�認可ベース。
資料：�ベトナム総統計局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-4-8 図　
ベトナムの対内直接投資の推移（業種別）

備考：�認可ベース。
資料：�ベトナム総統計局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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174	2016 年 7 月、ベトナムは、鉄鋼製品に対するセーフガード措置を 2016 年 8 月から 20 年 3 月まで発動する決定をした。これは、中国にお

ける鉄鋼の過剰生産により、その在庫が廉価でベトナムに流入したことに起因する。
175	電気電子産業の進展の一方で、基幹部品製造までは至っていないため、結果的に中国からの電子部品等の輸入が増加している。なお、電

子製品は小型で単価が高いため、陸路越境輸送が多く利用されている。
176	同国政府から公表されている対内直接投資額（年ベース）の数値は 2015 年が最新となる。
177	韓国からの新規投資は、2015 年は 2014 年より金額ベースで減少をしたが、件数ベースでは増加した。韓国の携帯電話メーカーによる大

型投資が一巡し、中小規模の部品メーカーを含む周辺産業が拡大したことが要因と考えられる。
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④ 国際収支 178

　経常収支（2015 年ベース）は、9 億ドル（GDP 比
0.5%）の黒字であり、前年の 94 億ドル（GDP 比 5.0%）
の黒字から大幅に減少した。外資系企業による電子部
品などの輸入が増加した一方、水産品など、国内企業
の輸出が伸び悩んだことが主たる要因である。また、
サービス収支が、訪越旅行客の伸び悩みなどにより悪
化したこと、第二次所得収支が、海外労働者送金の減
少などにより黒字幅が縮小したことも寄与した（第
Ⅰ- 4-1-4-9 表）。

　金融収支（2015 年ベース）は、前年の 28 億ドルの
増加（資金の流出超）から、76 億ドルの減少（資金
の流入超）となった。2015 年 12 月に実施された米国
による利上げに伴い、中銀が外貨売り介入を行い、ベ
トナム通貨ドンを買い支えたことにより、外貨準備が
60 億ドル減少したことが主たる要因である。対内直
接投資は、製造業を中心に堅調に推移しており、2015
年は、107 億ドルの減少（資金の流入超）となった（第
Ⅰ-4-1-4-10 表）。

（2）成長を持続するための課題
① 国有企業改革の推進
　1986 年、ドイモイ（刷新）路線が採択されてから
約 30 年間、中央集権的な計画経済から市場経済へ移
行が進められてきたが、現在でも、名目 GDP に占め
る国有比率は約 28.7%（2015 年ベース）と高い水準に
ある 179（第Ⅰ-4-1-4-11 図）。国有企業に対する保護
政策は、民間企業の参加を阻害し、経済効率性を下げ
ている。同国経済の一層の成長のためには、株式会社
化を含めた、国有企業の整理が大きな課題である。政
府は、期限付の数値目標をたて、株式会社化を推進し
ているものの、実際は、国内の利害関係によりなかな
か進展していない 180。また、株式会社化が実現しても、
株式の多くを政府が継続所有するなど、実態が変わら
ない例も少なくない。

② 銀行の不良債権比率の改善
　同国の銀行の不良債権比率は高く、他の ASEAN
主要国と比較すると最も高い 181。この主な要因は、
国有企業への貸付である。政府は、2013 年、中央銀
行の傘下に不良債権処理会社（VAMC）を設立し、
不良債権の買取りを開始した。その結果、2015 年末
には、不良債権比率は 2.6% と政府目標である 3% を
下回ったとされている。しかしながら、不良債権が
VAMC に移管されるのみで、VAMC による売却とい
う最終処理がされたものは、いまだ少ないことが懸念
される。

（単位：10 億ドル）

2014 年 2015 年

金融収支 　2.8  -7.6

直接投資 -8.1 -10.7

証券投資 -0.1 　 0.1

その他投資 　2.6 　 9.1

外貨準備（増減） 　8.4  -6.0
備考：�金融収支のプラスは純資産の増加（資金の流出超）、マイナスは

純資産の減少（資金の流入超）をあらわしている。
資料：ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。

第Ⅰ-4-1-4-10 表　ベトナムの金融収支

第Ⅰ-4-1-4-11 図　
ベトナムの名目GDPに対する所有別構成と国有比率の
推移

ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-4-9 表　ベトナムの経常収支

（単位：10 億ドル）

2014 年 2015 年

経常収支 　9.4 　0.9

　（名目 GDP 比）（％） 　5.0 　0.5

貿易・サービス収支 　8.6 　3.1

貿易収支  12.1 　7.4

サービス収支 -3.5 -4.3

第一次所得収支 -8.8 -9.9

第二次所得収支 　9.6 　7.7
資料：�ベトナム統計総局、CEIC�Database から経済産業省作成。

�
178	同国政府から公表されている経常収支、金融収支の年ベースの数値は 2015 年が最新となる。
179	2005 年の国有比率は 37.6% であり、年々低下傾向にはある。
180	2016 年、当初計画されていた国内乳業最大手ビナミルクなど、国内有力企業の株式会社化が延期となった。
181	世界銀行「WDI」のデータでは、銀行の不良債権比率は、ベトナムが 3.4%、インドネシアが 3.0%、タイが 2.9%、フィリピンが 2.0%、マレー

シアが 1.7% となっている。なお、ベトナムのみ 2015 年の数値であり、それ以外の国は、2016 年の数値である。
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③ 国内裾野産業の育成による輸入依存の脱却
　中国や韓国に対する大きな貿易赤字は、同国がグ
ローバルバリューチェーンに組み込まれ、経済成長が
拡大している結果ともいえる。しかし、最終製品に組
み込む部品などを輸入だけに依存せず、国内裾野産業
の育成による内製化を促進することが、持続的成長の
ために必要である。内製化のためには、自国の技術者
や経営者の育成や、外資系企業の進んだ技術を取り入
れる技術移転などを政府が推進することが不可欠であ
ろう。なお、2016 年、中小企業の定義から、予算、
税制、金融といった各種支援、政府調達への配慮まで
広範に規定した「中小企業支援法案」が議会に提出さ
れた。中小企業支援の財源確保問題が疑問視され、成
立には至らなかったが、修正案を 2017 年の議会に再
提出し、2018 年の施行を目指している。このような
国内企業、とりわけ中小企業の育成策を実際に遂行で
きるかが大きな課題となっている。

④ 財政赤字の改善
　同国の財政収支は、課税ベースが小さいこと、徴税
システムの未成熟などの要因により、赤字が常態化し
ている。財政収支対名目 GDP 比を ASEAN10 か国で
比較すると、最も悪い水準である 182。
　同国の財政収支対名目 GDP 比は、2011 年に一旦は
改善したものの、2012 年、AFTA（ASEAN 自由貿易
地域）の協定に基づく 1,600 品目もの関税撤廃実施に
より、歳入が急減し大幅な赤字となった。それ以降も
年々悪化し、2015 年の財政収支対名目 GDP 比 183 は
▲ 4.6% である。2016 年は▲ 4.3% と若干の改善が見
られた。政府は 2020 年までに▲ 3.5% とすることを目
標としている（第Ⅰ-4-1-4-12 図、第Ⅰ-4-1-4-13 図）。
　大幅な財政赤字は、通貨の信頼性を低下させ、イン
フレを生じさせることで、マクロ経済を不安定にしか
ねない。今後、課税ベースの拡大、徴税システムの改
善のほか、長年の課題であるインフラ（特に交通・物
流）整備 184 に、官民協力事業 PPP （Public Private 
Partnership）を積極的に活用するなど、財政改善に
向けた取組が必要となっている。

（3）リスク要因
① 外資依存型の成長スタイル
　成長の源泉を特定の国、企業、モノに過度に依存す
ると、それらの安定性が揺らいだだけで、国の経済を
左右しかねない。例えば、2016 年秋、外資系企業の
輸出品がリコールとなったことで、同国の輸出におけ
る大きな不安定要素となった 185。外資系企業の製造
業への進出は、雇用創出効果が大きく、同国の内需喚
起を支えている大きな要因であるものの、そのメリッ
トを享受しながら、今後は、国、企業（業種）、製品
の多様化といったリスク分散を図る必要があろう。

第Ⅰ-4-1-4-12 図　ベトナムの財政収支の推移

資料：�ベトナム中央銀行、CEIC�Database から経済産業省作成。
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第Ⅰ-4-1-4-13 図　
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との比較）

資料：�IMF�WEO�Database,�April�2017 から経済産業省作成。
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182	IMF WEO Database, October 2016 によれば、2012～2014 年までベトナムが最下位である。2015 年、2016 年（推計値）も、原油価格下

落の影響を大きく受けたブルネイを除けば、最下位となっている。
183	債務返済を含まない場合で算出している。
184	同国は、北部にハノイ、南部にホーチミンという 2 大都市があり、およそ 1,800km 離れているが、それを結ぶ物流インフラが十分ではな

く二極化している。
185	2016 年 10 月、韓国サムスン電子は、発火事故が相次いだ新型スマートフォン「ギャラクシーノート 7（Galaxy Note 7）」の生産・販売を

打ち切った。ベトナム統計総局によると、同社がベトナム工場で生産した同機種 250 万台を回収したことにより、9 月の輸出総額は前月
比で▲ 6.8％減少したとしており、1 社の経営状態が 1 国のマクロ経済に大きな影響を与えうることが見て取れる。
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② 米国新政権の政策
　米国新政権の貿易や移民政策は、同国にとってリス
クである。
　TPP により、署名国の中で最もメリットを享受す
ると試算されていた同国であるが、トランプ大統領が
TPP 離脱を表明したことにより、先行利益を求めて
世界から同国へ流入した投資が、今後どのような動き
を見せるか不透明になっている。
　ベトナムの輸出依存度（輸出総額／名目 GDP、2016
年ベース）は 92.1% と、インド・ASEAN 諸国の中では、
シンガポールの 111.0% に次いで高く、特に、米国輸
出依存度（米国への輸出総額／名目 GDP、2016 年ベー
ス）は 18.6% と一番高い。2006 年と 2016 年の 10 年間
の輸出依存度と対米国輸出依存度の変化を見ると、他
国が依存度を軒並み下げている一方、ベトナムは対照
的な動きをしていることが分かる（第Ⅰ-4-1-4-14 図）。

　インテルやゼネラル・エレクトリック（GE）等米
国企業はベトナムで大きく展開しており、次世代のエ
ンジニアを育成するなどの同国への成長への貢献度も
大きい。加えて、越僑は全世界に存在しているが、最
も多いのは米国とされており、彼らからベトナムへの
送金は同国の GDP に大きく寄与している。
　今後、米国新政権が、モノやカネ、人の自由な移動
に制約を与えるような施策をとれば、携帯電話、衣料
といった主力品の輸出減少、米国企業によってもたら
されていた雇用、研修、技術移転の機会喪失、送金減
少による内需の低迷等により、成長の勢いをそがれる
可能性が懸念される 186。

第Ⅰ-4-1-4-14 図　
インド・ASEAN主要国の輸出依存度と米国輸出依存度
（10 年間の変化）

備考：�2006 年（青丸）から 2016 年（赤四角）の変化を矢印で表している。
資料：�IMF�「WEO�April,�2017」から経済産業省作成。
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186	このような懸念がある中、2018 年の発効を目指す EU との FTA は、輸出先の多様化といった視点で期待されている。発効へ向け、着実

に手続を進めていくことが重要となっている。
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