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■1～3月期の成長率は＋3.0％ 
 2015 年 1～3 月期の実質 GDP は前年同期比＋3.0％と 10～
12月期（同＋2.1％）から加速した（右上図）。景気は 2014年
1～3月期を底に回復トレンドをたどっているものの、そのペー
スは当初の想定に比べ緩慢である。実際、タイ財務省や国家経

済社会開発庁は足元で 2015 年の成長率見通しを下方修正して
いる。 

 需要項目別に寄与度をみると、民間消費が＋1.2％ポイント
（10～12 月期：＋1.1％ポイント）、政府消費が＋0.4％ポイン
ト（同＋0.6％ポイント）、総固定資本形成が＋2.5％ポイント（同
＋0.7％ポイント）、輸出が＋0.7％ポイント（同＋3.1％ポイン
ト）、輸入が▲1.4％ポイント（同＋0.5％ポイント）と、総固定
資本形成と民間消費がけん引した一方で、輸出の減速が足かせ

となった。総固定資本形成は、執行が遅れていた公共投資が実

施されたことで、政府投資が前年同期比＋37.8％と大幅に増加
した。一方、輸出は、中国など主要貿易相手国の景気減速やバ

ーツ高、EUの特恵関税打ち切りが影響し鈍化した。また、民間

消費も前期に比べ加速したものの、自動車販売の前年割れが続

くなど本格的な回復には至っていない。 

 

■タイ中銀、2会合連続の利下げ 
 景気の持ち直しが勢いを欠き、インフレ率がターゲットレン

ジを下回るなか、タイ中央銀行は 2015年 4月 29日の金融政策
決定会合で、3月に次いで 2会合連続で金融緩和を決定した（右
中央図）。これにより政策金利は 1.75％から 1.50％に引き下げ
られた。加えて、タイ中銀は、資金流出に関する規制を緩和し

た。今回の規制緩和では、①国内銀行の外貨預金・海外不動産

投資、②国内投資家の海外直接投資、③国内非居住者によるバ

ーツ建て借入、の上限引き上げ・撤廃が実施された。これらの

結果、タイバーツは主要通貨に対して減価した（右下図）。特に

対ユーロでは 4月下旬から 5月上旬にかけて約 1割バーツ安ユ
ーロ高が進んだほか、対ドルでもバーツは 5％程度下落した。 
 もっとも、今回の利下げ、バーツ安の効果は限定的との見方

が強い。輸出は、中国の成長鈍化や日欧景気の緩やかな持ち直

しペースを勘案すれば、大幅な増加は期待薄である。また、民

間消費も家計債務問題などを抱えるなか、拡大スピードは限ら

れるであろう。以上から先行きを見通すと、景気回復のけん引

役となるのは、引き続き政府投資に限られ、景気回復ペースは

全般的に緩やかなものにとどまると見込まれる。  
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