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■2014年 10～12月期の成長率は前年同期比＋2.3％ 
タイでは、2014年 5月下旬のクーデターをきっかけに政

治情勢が落ち着きを取り戻して以降、緩やかな景気回復傾

向が続いている。2014 年 10～12 月期の実質 GDP は、輸
出の増勢加速を主因に前年同期比＋2.3％と、3 四半期連続
で増勢が加速した（右上図）。なお、輸出の増勢加速は、政

治情勢の安定化を受けた外国人旅行者数の持ち直しに伴う

サービス輸出が中心であり、財輸出については世界経済の

低迷や世界的な HDD（Hard Disc Drive）から SSD（Solid 
State Drive）への需要シフトなどを背景に低迷が続いてい
る（右中央図）。 
他方、内需は、在庫の減少を受けてマイナス成長となっ

たものの、消費マインドの改善や良好な雇用環境が続くな

か、消費の増勢は持ち直し傾向が続いている。投資につい

ても、これまで審査が停滞していた大型の外国投資案件が

実施に移されることに加え、昨年 10月に打ち出されたこれ
までの未消化予算の早期執行や 2015年度予算（2014年 10
月～2015 年 9 月）の前倒し執行を含む景気対策の効果が
徐々に表れると期待される。このため、景気は当面持ち直

し傾向が続き、とりわけ 2015年 1〜3月期は、前年の低成
長の反動が出ることもあり、成長率が高まると見込まれる。 
■2014年 3月以来の利下げを実施 
金融政策を取り巻く環境に目を転じると、昨年秋口以降

の原油国際価格の下落を受けて各種インフレ指標の伸び率

は鈍化傾向が続いている。タイ中央銀行は、物価の安定性

度合いの強化に向け、2015年 1月から金融政策を決定する
際のインフレ・ターゲットを、食料・エネルギーを除く消

費者物価指数（目標レンジ：前年比＋0.5％〜＋3.0％）か
らこれらを含む総合指数（同：＋1.0％〜＋4.0％）に変更
した。もっとも、同指数の伸び率は 2015 年 1 月にマイナ
スに転じるなど、足元で目標を大きく下回っていることか

ら（右下図）、中央銀行は 3月の金融政策決定会合で政策金
利（翌日物レポ金利）を 0.25％ポイント引き下げた。今後
についても、エネルギー価格の下落を主因にインフレ率が

目標を下回り、金融緩和圧力が強い状況が続くと見込まれ

る。もっとも、家計債務や不動産価格の抑制も求められて

いるほか、米国の利上げ観測を通じたバーツ安に伴う先行

きのインフレ懸念にも注意する必要があることから、利下

げは慎重なペースで行われることになるだろう。
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