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金融市場の混乱は一服、景気は伸び悩みが続く 

アジア経済は伸び悩みが続いている。先行して発表された第 3 四半期の実質 GDP
成長率をみると、中国（2Q：前年比+7.5％→3Q：同+7.8％）、シンガポール（同+4.2％
→同+5.1％）、ベトナム（同+5.0％→同+5.5％）共に前期から持ち直したものの、そ

のペースは緩やかに止まっている。景気伸び悩みの背景には輸出の回復ペースが緩慢

なことがある。アジア 11 ヵ国・地域の輸出をみると、7 月は前年比+4.7％、8 月は同

+5.7％と伸びは高まったが勢いを欠いている（第 1 図）。輸出先を国・地域別にみる

と、欧州向けが 6 ヵ月ぶりにプラスに転じた一方、アジア域内向け及び米国、日本向

けは依然低い伸びに止まっている。 
バーナンキ米 FRB 議長が量的金融緩和の縮小について言及した 5 月 22 日以降、ア

ジアを中心とした新興国の金融市場では通貨安・株安・債券安のトリプル安が進行

した。とりわけ、アジアではインド、インドネシアへの影響が顕著であったが、タイ、

マレーシアでも市場の混乱がみられた。目下のところ実体経済への影響は限定的であ

るが、通貨が急落したインド、インドネシアでは政府の輸入抑制策の効果もあり貿易

赤字は縮小する一方、利上げ（インドネシア：6 月以降累計 150bp、インド：9 月 25bp）
や流動性引き締め策（インド：中銀の市中銀行向け貸出金利引き上げ、7 月 200bp）
の影響で消費は減速している（第 1 表）。また、インドの消費者物価は大幅な上昇こ

そみられないものの、9 月は前年比+9.8％（8 月：同+9.5％）と再加速している。 
足元の金融市場の動向をみると、9 月の連邦公開市場委員会（FOMC）で量的金融

緩和の縮小が見送られたことから、アジアの株価・為替はやや持ち直している。もっ

とも、今後は金利上昇や輸入物価上昇等を通じ消費などへの悪影響が顕在化する可能

性がある点には留意が必要である。 

6月 7月 8月 9月 6月 7月 8月 9月

インド ▲ 123 ▲ 126 ▲ 109 ▲ 68 9.9 9.6 9.5 9.8
インドネシア ▲ 9 ▲ 23 1 - 5.9 8.6 8.8 8.4

タイ 6 3 22 - 2.3 2.0 1.6 1.4
マレーシア 14 9 22 - 1.8 2.0 1.9 -
フィリピン ▲ 4 ▲ 6 - - 2.7 2.5 2.1 2.7
ベトナム 3 4 6 ▲ 3 6.7 7.3 7.5 6.3

インド ▲ 4.8 ▲ 8.3 4.5 ▲ 4.5 ▲ 1.8 2.8 0.6 -
インドネシア 14.9 15.2 1.3 3.1 4.2 4.1 12.4 -

タイ 0.4 ▲ 0.7 0.6 - 3.7 7.5 2.3 -
マレーシア ▲ 5.3 15.1 ▲ 1.4 19.6 0.5 7.8 10.7 -
フィリピン 4.0 8.2 20.7 14.8 ▲ 3.2 ▲ 4.9 ▲ 3.1 -
ベトナム 16.5 17.8 14.2 17.6 8.9 7.9 8.9 11.5

（注）インドネシア、タイ、ベトナムは小売売上、その他は自動車販売。

（資料）各国統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第1表：ASEAN・インドの主要経済指標

貿易収支（月平均）
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（注）USDベース。3ヵ月移動平均。アジア11ヵ国は、中国、香港、韓国、台湾、
　　　シンガポール、インド、インドネシア、マレーシア、フィリピン、タイ、ベトナム。
（資料）各国統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第1図：輸出先別にみたアジア11ヵ国・地域の輸出
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