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■2018 年 4～6 月期は＋6.8％成長 

ベトナム経済は堅調さを維持している。2018 年 4

～6 月期の実質 GDP 成長率は、1～3 月期（前年同期

比＋7.4％）から減速したものの、同＋6.8％と高水準

を維持した（右上図）。この結果、1～6 月の成長率は

同＋7.1％となり 2018 年の政府目標（＋6.7％）を上

回った。 

景気をけん引したのは、民間消費である。1～6 月の

実質小売・サービス売上高は、同＋8.3％と前年の同時

期（同＋7.9％）を上回る伸びとなった。インフレ率が

比較的低水準で推移するなかで、最低賃金の上昇等を

受けた雇用・所得環境の改善が寄与したと考えられる。 

一方、投資と輸出は減速した。1～6 月の総資本形成

の伸びは同＋7.1％と前年の同時期（＋9.5％）から大幅に低下した。政府が財政緊縮スタンスを続

けるなかで、公共投資の減速が響いた。また、4～6 月期の名目ドル建て輸出は、前年の急増の反動

により、同＋9.1％と 1～3 月期（同＋24.0％）から大きく伸びを縮小した。 

 

■年後半は小幅減速も、通年では政府目標を上回る見込み 

 年後半を展望すると、まず、中間層の台頭という構

造的要因が消費の押し上げに作用する見込みである。

また、PPP（官民連携）を活用したインフラ整備の進

展や外国企業の進出が投資を下支えしよう。さらに、

世界景気が拡大を続けるなかで、輸出も増勢を維持す

ると見込まれる。このため、景気の拡大基調は大きく

崩れない見通しである。 

 一方、以下の 2 点が成長率を下押しすると予想され

る。第 1 にインフレ率の上昇である。年後半の消費者

物価は、原油価格の上昇等を背景に伸びが加速すると

考えられる。この面から、消費者の購買力は圧迫され

るであろう。第 2 に、公共事業の抑制である。近年、

ベトナム政府は、公的債務残高の削減のため、財政緊

縮的なスタンスを強めている。このため、年後半も政府負担による公共投資は、減速が続くと考え

られる。 

 以上を踏まえると、年後半のベトナム景気は小幅減速を余儀なくされると予想される。ただし、

6％台半ばの成長は維持され、通年では政府目標を上回るであろう。 

 ただし、米中の貿易摩擦を発端に世界の貿易取引に悪影響が及ぶ場合は、景気下振れリスクが大

きく高まる。ベトナム経済は輸出比率が非常に高く、外需の減速はベトナム景気を大きく押し下げ

る（右下図）。一方で、ベトナムでは公的債務に上限が設定されているため、景気刺激策としての弾

力的な財政支出が難しい。輸出の落ち込みが現実化した際、ベトナム政府は景気の下支えと財政規

律の維持というジレンマに陥り、難しい舵取りを迫られることになる。 
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