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要約 

ASEAN における日本企業のビジネス展開上の課題は、タイは政情リス

ク、フィリピンとインドネシアはインフラの未整備が最も多い。マレーシ

アはリスクの低い国として捉えられている。後発加盟国の CLMV（カンボ

ジア、ラオス、ミャンマー、ベトナム）では、先発加盟国との経済格差な

どの問題がある。今後、ASEAN が経済発展を続けるためには、高齢化への

対策や生産構造の高度化といった課題への対応が必要である。また、グロ

ーバル化の進展により、国外の要因により投資先国が危機に直面すること

も珍しくなくなってきた。 

しかし、投資リスクとして指摘されているリスクの多くは「発生する可

能性」が予知できる。そのためには徹底した情報収集、調査が必要である。 

 

はじめに 

 

近年、ASEAN は中国リスクの増大

の中で日本の機械工業の投資先とし

て重要性を増している。その一方で、

ASEAN では政治情勢の不安定化や

災害、賃金の上昇といったさまざま

な不安要因が指摘されている。そこ

で、平成 27 年度に当研究所で組織し

た研究会では、ASEAN が抱える課題

とリスクに注目し「投資先としての

ASEAN の検証～投資先とリスク～」
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報告書を作成した（注 1）。本稿はその

概要をまとめたものである。 

 

１．ASEANでの事業展開上のリスク 

 

2011 年 10 月、タイ中部アユタヤ

県最北部に位置するサハ・ラタナナ

コン工業団地の堤防が突如決壊、工

業団地全体が冠水して以降、バンコ

ク以北で最大の日系企業数を抱える

ロジャナ工業団地他、あわせて 7 つ

の工業団地が次々と洪水に飲み込ま

れた。大洪水の被害を受けた 7 つの

工業団地の入居企業全 804 社のうち

日系企業は半分超を占める 449 社に

のぼった。工業地帯を襲った前代未

聞の災害から約 5 年が経過している

が、この災害は各種ビジネスリスク

を踏まえた事業運営の必要性を教え

てくれた。 

実際、タイにおける製造業の競争

力の源泉であった産業集積の一角が

洪水で被災したが、特に同地域は電

気・電子部品が集積し、その被災の

影響は、サプライチェーンを通じて

機械分野を中心に広範囲な産業およ

び地域に波及した。近年、電子部品

は IT 化の流れを受け、電気機器のみ

ならず、自動車等輸送機器、工作機

械、カメラ等精密機器などでも大量

に使用されており、その影響は広範

囲に広がった。 

また、直接的には洪水被害がなか

った企業でも、サプライヤーや納入

先が被災したことによりサプライチ

ェーンが目詰まりを起こし、生産継

続が困難になった企業が続出するな

ど、影響は被災企業以外にも拡大し

た。2012 年上半期タイ国日系企業景

気動向調査 によれば、製造業 226 社

のうち、洪水により直接的な被害を

受けた企業は 55 社（全体の 24.3％）

にとどまったが、「取引先等が被災し

間接的に被害を受けた」企業は 138

社で全体の 61.1％にのぼった。「直接

的」または「間接的」いずれかで洪

水の影響を受けた企業は全体の

85.4％（193 社）にのぼるなど製造業

のほとんどが何らかの形で洪水の被

害を受けた。 

このタイ大洪水の事例にみられた

ように、国内外で企業は様々なリス

クに囲まれている。ジェトロは

ASEAN を含めた新興国 19 カ国を対

象に、新興国におけるビジネス展開

上の課題を聞いている。具体的にビ
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ジネスリスクとして 14 項目を挙げ、

国毎にどの項目をビジネスリスク・

問題点とみているかを聞き、各国で

上位 5 項目を挙げた。また、回答企

業の 2 割以上が課題としている項目

について網掛けを行った（表 1）。 

タイでは 2014 年 5 月にクーデタ

ーにより国軍が政権を掌握している

こともあり、カントリーリスクに分

類される「政情リスクや社会情勢・

治安に問題あり」を回答企業の

37.3％が課題と挙げた。これに、オペ

レーショナルリスクに分類される

「人件費が高い、上昇している」（同

29.1％）、そしてセキュリティーリス

ク「自然災害リスクまたは環境汚染

に問題あり」（同 21.4％）が続く。タ

イは 2000年代前半まではASEANの

中で国王の下「最も政情が安定して

いる国」と位置付けられてきた。し

かし、2006 年 9 月のタクシン追放ク

ーデター以降、現在に至るまで、国

内が親タクシン派と反タクシン派と

で二分され、いずれかが政権の座に

就くと、その反対勢力が反政府デモ

に回るなど、政情不安定が常態化し

ている。 

マレーシアについては回答企業の

2 割以上が課題と考える事項がこの

3 年間、何もなく、日本の本社はリ

スクが非常に少ない国と捉えている。

フィリピンは「インフラが未整備」

（同 26.8％）、「政情リスクや社会情

勢・治安に問題あり」（同 26.5％）の

2項目が回答企業の 2割を上回った。

特に、インフラ整備については、フ

ィリピンは島嶼部にあることから、

港湾システム、水上・陸路輸送体系、

流通網の未整備が高い物品・サービ

ス調達・流通コストを招いていると

の批判がある。また、2014 年にはマ

ニラ市内で大型トラックの走行規制

が実施された結果、マニラ港の貨物

が滞留する事態が発生した。日本企

業の多くは部品・原材料の調達およ

び完成品の輸出を港湾に依存してお

り、日本企業も大きな影響を被った。

これらインフラに対する投資家の声

を受ける形で、フィリピン政府はイ

ンフラの改善に取り組もうとしてい

る。これまでフィリピンのインフラ

向け投資は、GDP 比で約 3％であっ

たが、アキノ大統領は同比率を 2016

年には 5％にまで拡大することを打

ち出した。特に、官民パートナーシ

ップ（PPP）を有効に活用しながら国
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内インフラ整備を加速させる考えで

ある。 

インドネシアについては、上位 5

項目全てが回答企業の 2 割を超える

など、リスクが高い国と見なされて

いる。特に「インフラが未整備」（同

36.2％）が最も高く、これに「法制度

が未整備、運用に問題あり」（同

26.9％）、「政情リスクや社会情勢・治

安に問題あり」（同 21.5％）、またほ

ぼ同率で「行政手続きの煩雑さ」が

続く。インフラの未整備については、

特に同国の交通渋滞がその代表とし

て挙げられる。2015 年 7 月にインド

ネシア公共事業・国民住宅省の試算

によると、渋滞による経済損失は年

間 65 兆ルピア（約 5,578 億円）に達

しており、渋滞緩和に向けた交通イ

ンフラの整備は喫緊の課題である。 

 

２．CLMV の課題と地政学的リスク 

 

ASEAN の 後発加 盟国 である

CLMV（カンボジア、ラオス、ミャン

マー、ベトナム）の経済発展には以

下のような問題点が挙げられる。 

第 1 に、ASEAN 先発加盟 6 カ国

と CLMV との経済格差は、さまざま

な取り組みにも関わらず、容易には

縮まっていない。現時点（2016 年）

表１ 新興国のビジネス環境上の課題（日本本社の評価） 
（単位：％） 

 
（資料）2014 年度 日本企業の海外事業展開に関するアンケート調査（ジェトロ／2015 年 3 月） 
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における、一人当たり GDP 比較での

最大格差は 60 倍を優に超えている

（シンガポールとカンボジアの比

較）。このような状況で ASEAN 統合

の視点から更なる自由化が進められ

ているため、CLMV 各国独自の産業

政策を取ることに制限が課される可

能性がある。 

第 2 に、規模の小さい CLMV 経済

にとって労働や資本といった生産要

素賦存量は限られており、低コスト

の活用を指向した FDI（直接投資）

が増加しても、大幅なコスト上昇に

直面する場合がすでに見られている。

結果として、投資者（特に製造業）

にとっては割高な国、地域となる可

能性があり、将来的に FDI が先細る

要因となり得る。 

第 3 に、途上国に特有である行政

の非効率性と低い透明性の問題があ

る。貿易投資環境整備の遅れや、手

続きが煩雑であるなどの問題が指摘

されている。加えて賄賂、不正、腐

敗といったことが他の中進国などと

比べて全般的に多く、これらは FDI

の阻害要因ともなっている。 

第 4 に、CLMV より大きな人的資

源をもった国との競合がある。

ASEAN においてはインドネシアが

人口的にはメコン地域 5 カ国の合計

に匹敵し、南アジアにはインドとい

う大国がある。CLMV にはない豊富

な労働力供給と、潜在的に巨大な消

費市場が存在していることは、特に

外国資本誘致で競合関係となること

が考えられる。 

さらに、CLMV がメコン経済圏に

位置することによる多くのメリット

に対して、地政学的なリスクとして

考えるべき点も多くある。政治面に

おいては、ミャンマーのように軍政

が長年続いてきた国では、民主化の

動きによって政権がむしろ不安定化

する可能性もある。ミャンマーにつ

いては少数民族間の紛争という課題

も解決していない。タイとカンボジ

アの間には、かつて軍事衝突もあっ

た国境問題がある（注 2）。ベトナムに

ついては、社会主義国であるという

基本的な体制の違いがある。また

CLMVは経済規模が小さいことから、

政治的にも外国から影響を受けるこ

とが多い。特に CLM3 カ国について

は、中国との貿易・投資・援助とい

った面で深い関係にあり、日本と

CLM の限定的な経済関係とを比較
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すると大きな違いが見られる。これ

は外交を通じて中国が有利に展開で

きる可能性を示唆している。 

 

３．ASEAN の経済成長に向けての

課題 

 

2015 年 12 月 31 日に、ASEAN は

ASEAN 経済共同体（AEC）を創設し

た。AEC は、ASEAN 単一市場・生

産基地を構築する構想であり、

ASEAN では AEC の実現に向けて着

実に行動が取られてきている。AEC

の実現によるバリューチェーン・ネ

ットワークの形成は、経済の成長を

促す一方、解決しなくてはならない

課題も存在する。 

ASEAN の課題は、主に 5 点ある。

第 1 に、国内における所得格差の問

題がある。経済政策の目標は、大き

く経済成長と公平である。公平に関

して「所得格差」の是正が必要とな

る。所得格差に関しては、アジアの

ほとんどの国で危険な水準に近い。 

格差の指数の 1 つであるジニ係数

は、40 以上が社会不安につながると

いわれる。ASEAN 各国のジニ係数は

マレーシアで 46（2009 年）、フィリ

ピンが 43（2009 年）である（注 3）。ま

た、タイで 39（2010 年）、インドネ

シアで 38（2011 年）、ラオスで 37

（2008年）、ベトナムで 36（2008年）、

カンボジアで 36（2009 年）と高水準

にある。これから高度経済成長が続

くと、更なる国内格差の拡大の可能

性がある。格差の是正がアジアの地

域統合を進めるうえでの条件である。 

第 2 に、「高齢化」への対応がマイ

ナス面とプラス面で必要である。高

齢化した社会では、マイナス面とし

て低賃金労働に依存する労働集約産

業の成立が難しくなる。また、プラ

ス面として高齢者に向けた新産業の

創出が期待できる。 

高齢化の状況を見ると、人口規模

がある程度大きく、60 歳以上の人口

の割合が低いアジアの国は、ミャン

マー、フィリピン、インドネシアで

ある。高齢化社会（65 歳以上の人口

の全体に占める割合が 7％以上）か

ら高齢社会（65 歳以上の人口の全体

に占める割合が 14％以上）への移行

に要する年数ではフィリピンが 35

年で一番長く、労働集約型の産業に

適している（注 4）。シンガポール、タ

イは 2002 年までに高齢化している。
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2024 年までには、ベトナム、ブルネ

イ、マレーシア、ミャンマー、イン

ドネシア、カンボジアが高齢化社会

へ移行する。高齢社会への移行は、

シンガポール、タイ、ベトナム、ブ

ルネイで 2032 年までに起こる。高齢

化社会は、生産従事人口の減少をも

たらす。ただし、富裕層がアジアに

多く存在し、この層が大きな消費財

の需要を、そして健康産業や医療産

業の需要を生む。ASEAN はこれまで

は労働集約産業の成長に依存してき

た。労働力がひっ迫してくると、成

長戦略の変更が必要となる。労働集

約型産業から資本集約型産業や知識

集約型産業への転換が必要な国が出

てくる。 

第 3 に、生産構造の高度化が必要

である。そのためには研究開発の進

展と高等教育の普及が必要である。

GDP に対する R&D（研究と開発）支

出の割合は 3％が目安とされるが、

タイ、フィリピン、インドネシアに

おける割合は 1％にも満たず非常に

低い（注 5）。「高等教育」に関しては、

百万人当たりの労働者に対する研究

者数はシンガポールで 5,000 人を超

える（注 6）。しかし、他の ASEAN 加

盟国ではマレーシアで 1,000 人を超

えるだけで、インドネシアでは 90 人

にすぎない。今後の産業構造の高度

化を考えると、理系だけではなく文

系についても高等教育の重要性が浮

き彫りになる。 

第 4 に、「ハードインフラ」の資金

需要が大きい。都市化が進展すると

都市でのハードインフラの需要が大

きくなる。ASEAN では都市だけでは

なく、そのほかの需要も莫大である。

アジア開発銀行の試算では、2010－

20 年のエネルギー、交通、通信、上

下水のインフラの資金需要は、

ASEAN は全体で約 1 兆ドル程度で

ある。インドネシアで 4,500億ドル、

マレーシアで 1,880 億ドル、タイで

1,730 億ドル、フィリピンで 1,270 億

ドル、ベトナムで 1,100 億ドルとな

っている（注 7）。 

第 5 に、交通・貿易円滑化などの

「ソフトインフラ」の整備が必要で

ある。2014 年の世界銀行の「ビジネ

ス活動の容易度・ランキング」（事業

設立、建設許可取得、電力事情、不

動産登記、資金調達、投資家保護、

納税、貿易、契約執行、破綻処理と

いう 10 の規制分野に基づいて各国
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をランク付け）における上位の国は、

ASEAN ではシンガポールが 1 位、

マレーシアが 18 位、タイが 26 位と

なっている（注 8）。下位の国では、ベ

トナムが78位、フィリピンが95位、

インドネシアが 114 位である（その

他の国は 100 位以下）。2006 年から

2014 年のランキングの変化を見る

と、改善した国は、ベトナムとフィ

リピン、悪化した国はカンボジアで

あった。シンガポールを除いた

ASEAN 各国では、外国からの直接投

資を呼び込むためにもビジネス環境

の整備が必要とされる。 

 

４．ASEANの関税撤廃に伴うリスク 

 

AEC の実現に向けた関税の撤廃

に関しては、AFTA（ASEAN 自由貿

易地域）により新規加盟諸国の一部

品目を除きほぼ実現した。AFTA は

東アジアの FTA の先駆であるとと

もに、東アジアで最も自由化率の高

い FTA である。先行加盟 6 カ国は

2010 年 1 月 1 日にほぼすべての関税

を撤廃した。2015 年 1 月 1 日には、

新規加盟 4 か国（CLMV 諸国）の一

部例外を除き、全加盟国で関税の撤

廃が実現された（なお、CLMV 諸国

においては、関税品目表の 7％まで

は 2018 年 1 月 1 日まで撤廃が猶予

される）。 

日本企業にとっては、産業によっ

て差があるが、たとえば自動車産業

の場合、タイやインドネシアにおけ

る完成車メーカー・部品メーカーに

とって、生産の統合と産業集積が更

に進み、スケールメリット等の面か

らも、大きなプラスの影響を与える

であろう。またこれまでに構築され

てきた部品生産の国際分業と補完に

とっても、プラスの影響を与えるで

あろう。 

ただし、フィリピンのように自動

車産業の競争力が相対的に低い国に

おいては、完成車メーカー・部品メ

ーカーにとってマイナスの影響が予

想される。ベトナムでは、完成車や

部品に関しては 2018 年 1 月に関税

撤廃予定である。2018 年 1 月の関税

撤廃の際には、ベトナムで生産を行

う完成車メーカーにとって大きなマ

イナスになる可能性がある。なお、

この際には、メーカー全体の利益と

各国の拠点の利益を分けて考える必

要があろう。 
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自動車産業は、日本企業が生産と

販売において圧倒的なシェアを有し、

ASEAN において強い競争力を有す

る産業である。他の産業、たとえば

電機産業においては、関税の撤廃を

受けて、自動車産業よりも更にドラ

スティックに生産の統廃合が進めら

れている。電機産業の場合は、日本

企業の競争力が相対的に低くなって

いる場合があり、その状況の中で生

産拠点の統廃合が進められており、

関税の撤廃はそれぞれの企業の状況

によりプラスとマイナスの両面を有

すると考えられる。 

 

５．グローバル化の進展によるリ

スク 

 

従来、カントリーリスクは特定国

におけるリスクと考えられていた。

しかし、グローバル化、リージョナ

ル化の進展により、国外の要因によ

り投資先国に突如危機が発生し企業

がリスクに直面することが珍しくな

くなっている。 

グローバルリスクは、2008 年 9 月

のリーマンショック後の金融危機が

代表事例である。ASEAN 各国は

2009 年に深刻な景気後退に見舞わ

れ、タイやシンガポールなどマイナ

ス成長に陥った国もあった。世界全

体に影響を及ぼすため、アジア地域

あるいは国内に原因がない場合でも、

特定国での事業に大きな影響を与え

る。2001 年の IT 不況でもマレーシ

アやシンガポールなど電機電子製品

の輸出国は大きな影響を受けている。

近年は、資源価格の急騰、疾病、イ

スラム国などのテロの拡散もグロー

バルリスクとなりつつある。 

リージョナルリスクは、アジア通

貨危機が典型である。1997 年 7 月 1

日にタイで発生し、一ヶ月以内にマ

レーシア、インドネシア、フィリピ

ンなど他の ASEAN 各国や韓国に伝

染し、1998 年は各国とも大幅なマイ

ナス成長となり、企業の倒産、銀行

の破綻、失業率の上昇など大きな打

撃を受けた。タイはバブルの崩壊、

外貨準備の減少など危機の予兆はあ

ったが、たとえば、マレーシアの

GDP 成長率は 1996 年が 10.0％、97

年が 7.3％と順調な成長が続いてい

ただけに予想を超える事態の激変だ

ったと考えられる。ただし、各国と

も輸出の伸び悩み、対外債務の増加
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など不安要因はなかったわけではな

い。 

そのほか、ASEAN でのリージョナ

ルリスクには、南シナ海での領域を

巡る対立、インドネシアで発生しマ

レーシア、シンガポールに波及する

煙害などがあげられる。1990 年代の

煙害により、飛行機の墜落、健康被

害などの大きな影響が出ている。 

しかし、投資リスクとして指摘さ

れているリスクの多くは、確率分布

の予測は困難であるが、統計や投資

関連情報などで「発生する可能性」

が予知できる。発生が予見・予知で

きる事象については、準備・対応が

できるはずである。一方で、予知が

難しい場合もある。同じ事象でも予

知がある程度可能な場合と難しい場

合があると考えられる。 

2011 年に起きた東日本大震災、タ

イの大洪水は、予知が難しい事象だ

が、東北地方では大津波については

過去に発生していたという研究成果

があった。そうした研究成果を無視

したことが原発事故の原因となった

と指摘されている。タイの大洪水も

過去に起きていたといわれる。従っ

て、リスクとその可能性をどう評価

し、事前に対応を考えていたかが問

われる。アジア通貨危機では、タイ

進出日系企業の多くが為替差損を被

ったが、事業年数が長く過去の切り

下げなどを経験している企業の一部

は対応をとっており、為替差損を被

らなかった。 

一方、情報が極めて少ない国、統

計の入手が困難、あるいは整備が遅

れている国は、後発途上国では少な

くないし、国レベルではある程度情

報が入手できても地方レベルでは少

ない国もある。リスクと不確実性を

念頭において投資リスクを考えるた

め、事前に過去の進出企業の撤退事

例や発生した災害などの情報収集、

可能な限りの経済統計の分析調査を

行う必要がある。 

ASEAN は日本企業にとって最も

重要な進出先のひとつであり、経済

の成長に伴い今後は製造拠点として

だけでなく、消費市場としての魅力

も増すに違いない。また、AEC の設

立により物品やサービス貿易の自由

化、投資環境の向上や連結性の強化

を図るためのインフラ整備など、事

業に関する環境も整いつつある。

ASEAN での事業展開という大きな
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チャンスを活かすためにも、リスク

に対する予防策も検討しておくこと

が重要だ。 
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