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■内外需に牽引され景気は回復 

マレーシアの 4～6 月期の実質 GDP 成長率は前期

比＋2.9％と、前期（同＋1.5％）から伸びを高めた（右

上図）。需要項目別では、雇用・所得環境の改善によ

り、個人消費が同＋4.5％と前期（同＋1.8％）から大き

く加速したほか、堅調な民間投資に支えられ、総固定

資本形成も同＋5.1％と前期（同＋2.8％）から伸びを高

めた。輸出は同＋2.6％（前期同＋6.3％）と、堅調な半

導体需要に支えられ底堅く推移した。 

先行きも景気は回復を続ける見通しである。内需、

とりわけ家計の消費活動の堅調な推移が見込まれ

る。この背景として、雇用・所得環境の改善が挙げられる。7 月の失業率（季調値）は 3.2％と低水準で推移し

ているほか、通貨リンギットの増価や食料価格の安定を背景にインフレが沈静化しており、家計の購買力は

回復している。さらに、企業の生産活動も活発化しており、7 月の製造業生産指数は前年同月比＋7.7％と約

2 年ぶりの高水準で推移している。 

外需も堅調であり、引き続き IT 関連を中心とした財輸出と、インバウンド需要を中心としたサービス輸出が

ともに景気押し上げに作用する見通しである。8 月の米ドル建輸出額は同＋17.1％と加速しているほか、中国

人へのビザ免除政策が延長されたことを背景に、外国人観光客もコロナ禍前水準まで回復している。 

 

■財政再建は通貨・株価に好影響、過度な緊縮には要警戒 

政府は財政再建に取り組んでおり、財政赤字対

GDP 比の縮小を目標に掲げている。具体策として、

キャピタルゲイン税の導入やサービス税率の引き上

げ等の課税強化に加えて、ディーゼル補助金の縮小

等の歳出削減が実施されている。こうした政府の取

組を受け、市場では、マレーシアの財政赤字および

米国との金利差がともに縮小すると予想されており、

通貨リンギは足元で 2023 年初頭以来の水準まで増

価している（右下図）。さらに、世界的なシリコンサイク

ルの上昇局面入りも相まって、マレーシアの株価も押

し上げられている。 

もっとも、過度な緊縮財政は景気を下押しする可能性もある。政府は財政赤字の一段の縮小を目指して、

同国で一般的に使われる RON95 ガソリンに対する補助金の削減や、多国籍企業へのグローバルミニマム課

税導入の意向を示している。これらの政策には、財政運営の持続性を高める等のプラス面がある一方、家計

や企業の負担増加による消費・投資の抑制につながる面もある。政府には、財政再建と景気支援のバランス

に配慮した財政運営を実施する姿勢が求められる。 
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