
第３節 アジア新興国への影響

世界の一次エネルギー消費のシェアをみると、アジア新興国のシェアは世界全体の３

割超と、 年の２割弱から大幅に上昇しており、エネルギー価格に与える影響が高ま

るなど、エネルギー市場におけるアジア新興国のプレゼンスが高まっている（第

図 。

特に、長年にわたって高成長を遂げてきた中国のシェアは世界全体の２割強と、アジ

アの約３分の２を占めており、北米を超える水準まで高まっている。

以下では、アジアの主要新興国（中国、インド、インドネシア、タイ、マレーシア、

フィリピン、ベトナム。以下「アジア主要国」という。）における原油価格下落の影響に

ついて概観する。

第 図 世界の一次エネルギー消費シェア（ 年）：アジア新興国で３割超

１．実体経済への影響

アジア主要国をみると、インドネシアでは、 年 月の燃料補助金の削減により、消

費者物価上昇率は上昇しているが、それ以外の国では原油価格の下落等により、消費者

物価上昇率はおおむね低下傾向にある 第 図 。

原油価格の下落はこのような物価上昇圧力の低下による実質所得の増加に加え、企業

の生産コストの低下等により、アジア主要国に総じてプラスの影響を与えるとみられる。
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第 図 消費者物価上昇率：おおむね低下傾向

ただし、そのインパクトは、各国の原油及び石油製品の貿易収支が経済に占める度合

い（貿易依存度）により異なる。

アジア主要国はおおむね原油及び石油製品の純輸入国 となっており、特に輸入依存度

の高いタイ、インド等では恩恵が大きいと考えられる（第 図 。産油国であるイン

ドネシアをみても、自国消費分の輸入量が大きいため純輸入国となっており、原油価格

下落は貿易赤字の縮小につながるなど、恩恵をもたらすことが期待される。

第 図 原油及び石油製品の貿易収支（ＧＤＰ比、 年）：おおむね純輸入国

マレーシアの貿易統計によると、 年にはわずかながら純輸入国に転じている。
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（備考） ．ＩＭＦ、ＵＮ より作成。

．左より貿易収支のマイナスが大きい順。

．なお、原油のみの貿易収支（ＧＤＰ比）は以下のとおり。：タイ（▲ ）、インド（▲ ）、

インドネシア（▲ ）、中国（▲ ）、ベトナム（ ）、フィリピン（▲ ）、マレーシア（ ）
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（備考） ．ＩＭＦ、ＵＮ より作成。

．数値は 年の原油純輸入量×（ＷＴＩの 年平均価格－ 年１～３月期平均価格）のＧＤＰ比。

．１バレル＝ で換算して算出。

年の各国の原油輸入量を用いて、 年と 年１～３月期の原油価格（ＷＴＩ、期間

平均）の約▲ ％下落によって、どの程度貿易収支が改善するか試算すると、特にタイ

やインドでは大きく改善することが見込まれる（第 図）。実際の貿易収支の動きを

みても、 年７～９月期にはタイ、インドでは、各々約 億ドル、約 億ドルあった原

油輸入は、 年１～３月期には各々約 億ドル、約 億ドルとおおむね半減している 。

第 図 原油価格の低下による貿易収支の改善幅：各国とも改善の見込み

２．財政への影響

アジア主要国では、これまで原油価格が高騰すると各国政府が国民生活への影響等を

考慮して、燃料補助金により国内の燃料小売価格を国際市況よりも低く抑える政策が採

られてきた。今回の原油価格の下落によって燃料補助金政策にどのような変化が生じて

いるかみていく。また、産油国であるインドネシア及びマレーシアの財政に与える影響

を点検する。

（１）燃料補助金 及び財政赤字への影響

まず、アジア主要国の燃料補助金の支出規模をみると、一部の国では財政支出に占め

る割合が高く、財政の大きな負担となっていたことがうかがえる（第 図 ）。例え

この期間の平均原油価格は ドル バレルから ドル バレルへと約▲ ％下落。

星野（ ）によると、燃料補助金の定義は国際的に統一されたものはなく、燃料補助金はその仕組みによっ

て、大きく「生産者補助金」、「消費者補助金」等に区分される。本稿での燃料補助金とは、主に石油製品に対する生

産者や消費者への補助金を意味している。またこうした補助金は財政赤字の原因等になるだけでなく、ＩＭＦ

（ ）では、その恩恵は、本来目的としている低所得者層よりもエネルギー消費の多い高所得層により多く及んで

いると指摘されている。
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ばインドネシアでは、 年には燃料補助金は 億ドル（ＧＤＰ比 ％）と大きく、財

政赤字全体（約 億ドル）の約 倍となっていた。また、燃料供給コストに占める割

合（燃料補助金比率）でも、インドネシアは ％と突出して高くなっていた 第

図 。

第 図 燃料補助金の支出規模（ 年）：

特にインドネシア、インド、マレーシアでは財政負担が大きい

（１）財政赤字と燃料補助金規模（ＧＤＰ比）
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．燃料補助金総額は、石油、石炭、ガス、電気に対する補助金の総和。

燃料補助金比率は、燃料供給コストに占める補助金の割合。

．左より燃料補助金比率の高い順。
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左より燃料補助金のＧＤＰに対する比率の大きい順。
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また、財政赤字に加えて、経常収支も赤字となっており、いわゆる双子の赤字（財政

赤字と経常赤字）が生じている場合には、経済の基礎的条件（ファンダメンタルズ）が

ぜい弱であるとみなされ、投資家のマインドが悪化した際に、国外への資金流出等の問

題が発生する要因となりうる 第 図 。インドネシアでは財政赤字が拡大傾向にあ

るほか、経常収支も自国産業を保護する貿易政策の影響や資源市況の悪化による輸出減

等を背景に赤字化している。同じく燃料補助金比率の高いインドでも、財政赤字（ＧＤ

Ｐ比）は 年に ％と高水準で推移する中、経常収支も赤字が続いている。

第 図 財政・経常収支（ＧＤＰ比）：ぜい弱な状況

（１）インドネシア （２）インド

燃料補助金は財政赤字をもたらす要因となっていたため、各国は財政健全化を目指し

て既に 年より補助金削減に着手していたが、今回の原油価格下落を受けてその実施を

加速する動きがみられ、それにより生じた資金をインフラ等の新たな成長基盤の強化に

向ける動きもみられる（第 表 。

例えば、インドネシアでは、 年補正予算で燃料補助金を約７割削減し、その分をイ

ンフラ投資や低所得者層向けの医療、教育といった分野へのターゲットを絞った支援に

転換しており、財政支出においてインフラ等は前年比約２倍、教育は同 ％増となって

いる。

（ＧＤＰ比、％）

（年）

財政収支

経常収支

（ＧＤＰ比、％）

（年）

財政収支経常収支

（備考） ．ＩＭＦより作成。

．インドは年度（４～３月）ベース。

．インドの 年の財政収支及び両国の 年は予測値。
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第 表 燃料補助金削減の動き

（２）産油国インドネシア及びマレーシアにおける財政収入への影響

前述したように、アジア主要国では燃料補助金の削減等、原油価格の下落により財政

的なメリットを享受している。

一方、インドネシア及びマレーシアは、原油以外の天然ガスや鉱物資源等の資源の純

輸出国でもあり、これら資源関連産業への依存度が高い（第 図 。国際商品市場で

は原油価格のほか石炭等の資源価格も下落しており、こうした資源関連企業の収益悪化

等により税収が悪化するなど、両国における財政への影響が懸念されている。ここでは

両国の財政状況を点検する。

第 図 資源関連貿易収支の内訳（ 年）：

資源価格の下落により、貿易収支は悪化の見込み

輸出額に占める鉱物性燃料の割合は、インドネシア ％、マレーシア ％（いずれも 年）。経済に占める鉱

業等エネルギー関連産業の割合は、インドネシア ％、マレーシア ％（いずれも 年）。

資源関連収支 原油・

石油製品

石炭 パーム油 天然ガス

インドネシア

ＧＤＰ比

（右目盛）

マレーシア

（備考）インドネシア中央統計局、マレーシア統計局より作成。

（ＧＤＰ比、％）（億ドル）

内訳

全体

一人当たり補助額
［13年、ドル］

燃料補助金削減等の動き 15年予算における財政改善分等

インドネシア
（3.3）

・15年１月、ガソリンへの補助金を撤廃

・15年補正予算において燃料補助金を当初予算より約７割削減

・インフラ投資や低所得者層向けの医療、教育分野の支援に削減分を転
換。財政支出においてインフラ等は前年比約２倍、教育は同19％増加

インド
（2.3）

・14年10月、軽油への補助金を撤廃
・原油価格下落を受け、燃料補助金を3,000億ルピー（約49億ドル、ＧＤ
Ｐ比0.3％）削減

マレーシア
（1.6）

・13年９月、ガソリン・軽油価格の引上げによ
り、燃料補助金を年間248億リンギ（約70億ド
ル）削減

・14年12月、ガソリン・軽油への補助金を撤廃

・原油価格下落を受け、燃料補助金を107億リンギ（30億ドル）削減

・農業、教育、保健等の分野に振り向け

（備考）1.ＩＭＦ、ＩＥＡ、各種報道等より作成。
　　　　2.補助額の（　）内の数値は一人当たりＧＤＰ比（％）。
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まずインドネシアをみると、 年補正予算において、原油及び天然ガスの国際価格下

落等の見通しに基づき、石油・天然ガス関係の所得税（法人税含む）等 の収入額を当初

予算比で約 兆ルピア減額（約 億ドル、▲ ％）した。これにより財政赤字の拡

大が懸念されるが、前述した燃料補助金削減の断行 により、財政赤字（ＧＤＰ比）を当

初予算の▲ ％から▲ ％へと抑制している。

一方、マレーシアの 年予算では、原油価格下落の変化に対応し、 年１月に歳入を

億リンギ（約 億ドル）減額した 。これに伴い歳出も 億リンギ削減されたものの、

財政赤字（ＧＤＰ比）目標は当初予算の▲ ％から▲ ％へと拡大する見通しに修正

された。

３．金融政策への影響

物価上昇率の低下は、多くがインフレ基調にあったアジア主要国において、景気刺激

のための金融緩和の余地を拡大させると考えられる。

実際、 年に入って、インド（１月、３月）やインドネシア（２月）等 で政策金利を

引き下げる動きもみられる（第 図）。主な引下げの背景として、原油安に伴うイン

フレ圧力の低下等が挙げられている（前掲第 図）。

第 図 主要国の政策金利：物価上昇圧力の低下等により、金利を引き下げる国も

（１）金利引下げ （２）金利引上げ・据置

所得税の減収額は▲ ％減の約 兆ルピア（約 億ドル）、ライセンス料等の税外収入額は▲ ％減の約 兆

ルピア（約 億ドル）。いずれも当初予算比。

インドネシアでは、 年７月の大統領選で勝利したジョコ・ウィドド新大統領が、公約として燃料補助金の削減を

掲げていた。

マレーシアの連邦政府歳入において、石油関連収入は、主として石油税、国営石油会社ペトロナスからの受取配

当、石油・天然ガス利権料（ロイヤルティ）等で構成され、 年の歳入全体の３割近くを占めている。

中国は３、５月。タイは３、４月。

インド

タイ

（％）

（月）

（年）

インドネシア

（備考）各国統計より作成。

中国

（％）

（月）

（年）

ベトナム

フィリピン

マレーシア

（備考）各国統計より作成。
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まずインドネシアをみると、 年補正予算において、原油及び天然ガスの国際価格下

落等の見通しに基づき、石油・天然ガス関係の所得税（法人税含む）等 の収入額を当初

予算比で約 兆ルピア減額（約 億ドル、▲ ％）した。これにより財政赤字の拡

大が懸念されるが、前述した燃料補助金削減の断行 により、財政赤字（ＧＤＰ比）を当

初予算の▲ ％から▲ ％へと抑制している。

一方、マレーシアの 年予算では、原油価格下落の変化に対応し、 年１月に歳入を

億リンギ（約 億ドル）減額した 。これに伴い歳出も 億リンギ削減されたものの、

財政赤字（ＧＤＰ比）目標は当初予算の▲ ％から▲ ％へと拡大する見通しに修正

された。

３．金融政策への影響

物価上昇率の低下は、多くがインフレ基調にあったアジア主要国において、景気刺激

のための金融緩和の余地を拡大させると考えられる。

実際、 年に入って、インド（１月、３月）やインドネシア（２月）等 で政策金利を

引き下げる動きもみられる（第 図）。主な引下げの背景として、原油安に伴うイン

フレ圧力の低下等が挙げられている（前掲第 図）。

第 図 主要国の政策金利：物価上昇圧力の低下等により、金利を引き下げる国も

（１）金利引下げ （２）金利引上げ・据置

所得税の減収額は▲ ％減の約 兆ルピア（約 億ドル）、ライセンス料等の税外収入額は▲ ％減の約 兆

ルピア（約 億ドル）。いずれも当初予算比。

インドネシアでは、 年７月の大統領選で勝利したジョコ・ウィドド新大統領が、公約として燃料補助金の削減を

掲げていた。

マレーシアの連邦政府歳入において、石油関連収入は、主として石油税、国営石油会社ペトロナスからの受取配

当、石油・天然ガス利権料（ロイヤルティ）等で構成され、 年の歳入全体の３割近くを占めている。

中国は３、５月。タイは３、４月。

インド

タイ

（％）

（月）

（年）

インドネシア

（備考）各国統計より作成。

中国

（％）

（月）

（年）

ベトナム

フィリピン

マレーシア

（備考）各国統計より作成。

また、金利の引下げは自国通貨安に作用する面も考えられ、各国の為替動向をみると、

インドやインドネシア等、自国通貨安傾向にある国が多い（第 図）。

自国通貨安は自国の輸出にはプラスに寄与する面もあるものの、アメリカの金融政策

正常化（利上げ）観測の下、内外金利差等による資金流出や、それを通じた自国通貨の

一段の減価による輸入インフレの懸念もあり、金融政策当局は難しいかじ取りを迫られ

ているといえる。

第 図 名目為替レート：自国通貨安傾向の国が多い

月
年

（ 年１月＝ ）

自国通貨高

自国通貨安

インドネシア

ベトナム

タイ
マレーシア

インド

フィリピン

（備考） ．ブルームバーグより作成。

．中国は管理変動相場制（アメリカドルなら基準値±２％の範囲内で

変動）。ベトナムはクローリングペッグ制（基準値より±１％の範

囲内で変動）。

中国
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