
2023年5月24日作成



本資料は信頼できると判断した情報等を基にフィリップ証券株式会社が作成しておりますが、厳密な意味での正確性、完全性等について当社
が責任を負うものではありません。上記情報は作成時点のものであり、市場環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。

アセアンとは？①

東南アジア諸国連合（Association of South-East Nations）

2015年末「アセアン経済共同体（AEC）」発足

１

➢東南アジア10カ国の経済、社会、政治、安全保障、文化に関する地域協力機構
➢本部はインドネシアのジャカルタ

➢シンガポール、タイ、マレーシア、インドネシア、ベトナム、フィリピン、ブルネイ、
カンボジア、ラオス、ミャンマー

➢通貨統合を目指さず、加盟国の主権を優先
➢関税を撤廃し、サービスや投資の自由化を図る

➢アセアン諸国の国籍を持っていれば短期滞在ビザは不要（熟練労働者の移動
自由化が今後の課題）
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アセアンとは？② （他の主な経済共同体との比較）

２

➢ 欧州連合（EU） ２７ヵ国（２０２０年1月末に英国が離脱）
➢ 米国・メキシコ・カナダ協定（USMCA) ３ヵ国
➢ 南米共同市場（メルコスール） ６ヵ国
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アセアンとは？③（名目GDPと1人当たりGDP）
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アセアンとは？④（貿易）

４
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貿易額はEUや
USMCAを下回り、

メルコスールを上
回る

ヒト・モノ・カネの流
れの自由化により
域内貿易が活発化

域外では、輸出・輸
入ともに中国との貿
易割合が高く、中国
の影響を受けやすい
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なぜ、アセアンへの投資なのか？

５

➢アセアンは世界の中心で自由貿易を叫ぶ
➢「グローバル・サウス」の中で重要な位置付け
➢地政学上の優位性

①中国との関係
②インドとの関係
③欧米諸国との関係、
④イスラム教を通じたつながり

➢天然資源とウクライナ戦争
➢穀物・食糧資源とウクライナ戦争
➢ポスト・コロナ禍の優位性～医療ツーリズム
➢相対的に持続的高水準の経済成長見通し
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アセアンは世界の中心で自由貿易を叫ぶ

６

米国 インド
フィジー

日本
オーストラリア カナダ

韓国 ニュージーランド ペルー
インドネシア シンガポール チリ

タイ ブルネイ メキシコ
フィリピン ベトナム

マレーシア

ミャンマー 中国
ラオス カンボジア

（各種報道をもとにフィリップ証券作成）

IPEF（インド太平洋経済枠組み）

RCEP（地域的な包括的経済連携）協定

TPP（環太平洋パー

トナーシップ）協定

経済規模拡大の原動力となる貿易の拡大にとって、アセアン諸国は世界の中核を担う
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グローバル・サウスの中で重要な位置付け

７

➢G７は民主主義陣営の結束を強めてウクライナに武器など提供
➢ロシアと協力関係を維持するも、ウクライナ侵攻には賛同しない立場の国も多い
➢米中の覇権争いが深刻化： 対中国での輸出・投資規制の広がり
➢G７側にもロシア（および協力関係にある中国）にも属さない中間的勢力が拡大

グローバルサウスにおけるアセアンの立ち位置

➢ 世界経済分断リスクの高まりの中で、アセアン諸国は貿易相手国として
の安心感

➢ G７広島サミットの招待国：インドネシア、コモロ、韓国、ブラジル、インド、
クック諸島、ベトナム、オーストラリア

➢ アセアン諸国でロシアの経済制裁に加わるのはシンガポールだけ

➢ 経済的な実利を重視（経済優先）： インドネシアは国内での電気自動車
（EV）用バッテリー産業育成のためニッケル鉱石の輸出を禁止

「グローバル・サウス」の台頭
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地政学上の優位性①（中国との関係その 1）

８

ASEANの輸出（2018年）

1兆4,367億米ドル
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ASEANの輸入（2018年）
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輸出・輸入
ともに中国
の占める比
率が高まる
傾向
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本資料は信頼できると判断した情報等を基にフィリップ証券株式会社が作成しておりますが、厳密な意味での正確性、完全性等について当社
が責任を負うものではありません。上記情報は作成時点のものであり、市場環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。

地政学上の優位性①（中国との関係その２）

９

中国・アセアン間の交通・ロジスティクスの進化
➢ 重慶市（人口約3200万人）を起点に陸・海の新ルート構築について、中国・シン
ガポール間で合意

➢ 南寧（広西チワン族自治区）→ベトナムへ高速道路・・2005年開通
➢ 昆明→バンコクへ高速道路・・2008年開通
➢ 昆明→ビエンチャン（ラオス）の中国ラオス鉄道が全線開通・・2021年12月
➢ タイ高速鉄道東北線（バンコク→ノンカイ）の計画

越境Eコマースの発展（シンガポール拠点２企業が主導）
➢ 「ラザダ」：中国アリババ集団傘下。シンガポール、タイ、インドネシア、マレーシ
ア、ベトナム、フィリピンの6ヵ国で展開

➢ 「ショッピー」：シンガポールのシー（ニューヨークADR上場）のEコマース事業。上
記6ヵ国のほか、台湾やブラジルでも事業展開
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地政学上の優位性②（インドとの関係）

10

携帯電話で電子送金
➢ シンガポールとインドの中央銀行が２月２１日、両国の電子送金システム
を相互接続したと発表

➢ 個人がスマートフォンの銀行アプリなどで相手の電話番号やIDを入力す
れば、相手国の銀行や電子マネー口座に即時に送金できる

➢ シンガポールはタイとも同様の相互接続を実施済み、マレーシアとも近く
開始予定と、インドとのつながりが拡がる方向

アセアンの大手携帯キャリア企業
➢シンガポール・テレコムがインドの大手通信バルティ・エアテルに出資
➢マレーシアの通信会社「アシアタ・グループ」が傘下にインドのXLを擁する

インドは人口14億人のうち約８億人がスマホを保有
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地政学上の優位性③（欧米諸国との関係）

11

「チャイナ・プラスワン」の恩恵
➢ 製造業を中心に、海外生産拠点を中国に集中させることに
よるリスクを回避し、中国以外の国・地域へも分散して投資
する経営戦略

➢ 米中対立リスク：米国が中国の顧客企業を「エンティティ・リ
スト（EL）」に加えることで業績悪化のリスク

➢ ２０２２年１月発効のRCEP（地域的な包括的経済連携協定）
による関税の減免も追い風

➢ サプライチェーン再構築のうえでアセアンが重要な選択肢へ

➢ 人件費抑制の観点からインドネシアやベトナムの注目度が
高まる傾向
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地政学上の優位性④（イスラム教の繋がり）

12

➢イスラム教徒の人口：2020年に世界で20億人（25％）、2030年に２３億
人（27％）に増加見通し（マスターカードとクレセントトレーディングの共同調査）

◆インドネシアの国民食と呼ばれる即席めん「インドミー」は
中東諸国へ輸出拡大

◆マレーシア最大の民間医療企業IHHヘルスケアは、傘下
にトルコ最大の民間病院グループ「アシバデム」を擁する

➢ マレーシアの成長戦略： マレーシアを世界の「ハラル」（“イスラ
ム教の戒律で許されている”を意味）産業の拠点へ

➢ インドネシア政府もハラル認証強化
➢ イスラム金融、タカフル（イスラム法に基づく保険商品）
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天然資源とウクライナ戦争

13

➢原油生産量世界ランキング（2021年）： ロシア2位、インドネシア24位、マレーシア28位
➢天然ガス生産量世界ランキング（2021年）：ロシア2位、マレーシア12位、インドネシア14位
➢天然ガス輸出量世界ランキング（2021年）：ロシア1位、マレーシア10位、インドネシア11位
➢ニッケル生産量世界ランキング（2020年）：インドネシア1位、フィリピン2位、ロシア3位
➢アルミニウム生産量世界ランキング（2020年）：ロシア2位、マレーシア11位
➢金生産量世界ランキング（2021年）： ロシア3位、インドネシア10位

新セブンシスターズ ：欧米以外（新興国）のオイルメジャー（国際石油資本）７社
➢ サウジアラムコ（サウジアラビア）、ペトロナス（マレーシア）、ペトロブラス（ブラジル）、ガ
スプロム（ロシア）、ペトロチャイナ（中国）、イラン国営石油（イラン）、ベネズエラ国営石
油（ベネズエラ）

ロシアへの経済制裁に伴う世界的供給不足、
資源価格高騰も自国経済の追い風にできる

（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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穀物・食糧資源とウクライナ戦争

14

➢小麦輸出量・世界ランキング（2020年）： ロシア１位、ウクライナ５位
➢トウモロコシ輸出量・世界ランキング（2020年）：ウクライナ４位
➢ヒマワリ（種）生産量・世界ランキング（2021年）；ウクライナ１位、ロシア２位

➢コメ生産量・世界ランキング（2020年）：インドネシア４位、ベトナム５位、タイ６位、
ミャンマー７位、フィリピン８位、カンボジア１０位

➢コメ輸出量・世界ランキング（2020年）：ベトナム２位、タイ３位、ミャンマー７位
➢パーム油生産量・世界ランキング（2020年）：インドネシア１位、マレーシア２位
➢パーム油輸出量・世界ランキング（2020年）：インドネシア1位、マレーシア2位

✓小麦とコメは代替可能（コメはグルテンフリー）
✓ ヒマワリ種とパーム油は植物油と言う点で同様
✓ トウモロコシとパーム油はバイオ燃料用途で共通
✓ トウモロコシとコメは飼料用途で共通の面

ロシア・ウクライナ
から供給が途絶え
ても影響は限定的

（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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ポスト・コロナ禍の優位性 （医療ツーリズム）

15

◆アセアンは「医療ツーリズム（観光）」先進地域

◆国内富裕層だけでなく、治療や健康改善とあわせてバカン
スも楽しみたい中東やアセアン近隣国の富裕層を呼び込む

➢ タイ：国内民間病院運営最大手「バンコク・ドゥシット・メディカル・サービシズ」
は最先端の医療のほか「ウェルネス・クリニック」に高級感あふれる３００室ホ
テルが併設

➢ マレーシア：私立病院の多くは、国際的に医療の質を保証するJCI（ジョイント・
コミッション・インターナショナル）認証を保有

➢ シンガポール：医療目的でがん治療など先進治療の水準が高いシンガポー
ルを訪問する旅行者は年当たり１００万人以上。病院での医療サービスに限
らず、航空券やホテルの手配、通訳者紹介に至る多岐に渡るサービスを提供
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相対的に持続的高水準の経済成長見通し
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（注）

米国 ユーロ圏 日本 ラテン

アメリカ

中国 インド

IMF世界経済見通しによる実質GDP成長率見通し（2023年4月）

2022年 2023年見通し 2024年見通し

（出所：IMFウェブサイトをもとにフィリップ証券作成）

（％）

（注）インドネシア・マレーシア・シンガポール・タイ・フィリピン

➢ 米国・ユーロ圏・日本・ラテンアメリカを超える実質GDP上昇率見通し
➢ 2022年は中国を上回った。2024年も中国を上回る見通し
➢ インドを下回るものの、カントリーリスクはインドより小さいとみられる
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アセアン主要国の概要

17

➢アセアン主要６ヵ国①（人口）
➢アセアン主要６ヵ国②（名目GDP）
➢アセアン主要６ヵ国③（１人当たりGDP）
➢アセアン主要６ヵ国④（実質GDP成長率見通し）
➢アセアン主要４ヵ国の為替レート推移
➢アセアン主要４ヵ国の株価指数推移
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アセアン主要６ヵ国①（人口）
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（出所：世界銀行のウエブサイトをもとにフィリップ証券作成）

➢ アセアンの全人口の約４割がインドネシア
➢ フィリピンに次ぎ、ベトナムも１億人突破が目前

➢ 人口が多ければ内需中心。少なければ海外市場への直接投資や輸出
振興、外国から人・モノ・カネを呼び寄せる政策へ
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アセアン主要６ヵ国②（名目GDP）
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（出所：世界銀行のウエブサイトをもとにフィリップ証券作成）

➢ 人口の多さを背景にインドネシアがアセアンの約35％
➢ 人口でマレーシアの5分の１未満に過ぎないシンガポールがマレーシアを逆転
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アセアン主要６ヵ国③（1人当たりGDP）
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（出所：世界銀行のウエブサイトをもとにフィリップ証券作成）

（千米ドル）

➢ シンガポールがアセアン内で圧倒的首位。アセアン内での経済格差

➢ タイとマレーシアは「中所得国の罠（ワナ）」の克服に向けた経済構造転換に取り組む。中所得
国（1人当たりGDPが3千～1万米ドル）に達すると人件費上昇で輸出競争力が失われて成長が
鈍化する傾向を指す

➢ インドネシア・ベトナム・フィリピンは、「1人当たりGDPが3000米ドルを超えると消費が立ち上がり
自動車や家電などの普及率が急速に高まる」と言われると言われる水準
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アセアン主要６ヵ国④ （実質G D P成長率見通し）
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IMFによるアセアン主要6ヵ国の実質GDP成長率見通し（2023年4月）

（出所：IMFウエブサイト公表資料をもとにフィリップ証券作成）

➢ タイとシンガポールは外需依存度が相対的に高く、世界経済の影響を受けやすい
➢ インドネシアやベトナム、フィリピンは内需の強さから高成長率が続く見通し
➢ マレーシアは天然資源や穀物などコモディティ相場の影響を受けやすい



本資料は信頼できると判断した情報等を基にフィリップ証券株式会社が作成しておりますが、厳密な意味での正確性、完全性等について当社
が責任を負うものではありません。上記情報は作成時点のものであり、市場環境やその他の状況によって予告なく変更することがあります。

アセアン主要４ヵ国の為替レート推移
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アセアン主要4ヵ国の対米ドル為替レート週末終

値（2020年末を100とした相対指数、5/19まで）

シンガポールドル（SGD）は通貨バスケットを用いた管理通貨制。SGD相場の調整を通じ
た金融政策の基本方針は、自国通貨の購買力と労働者の貯蓄価値の維持を重視する
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アセアン主要４ヵ国の株価指数推移

23

90

100

110

120

130

140

150

160

170

'21/1 '21/5 '21/9 '22/1 '22/5 '22/9 '23/1 '23/5

米S&P500指数

シンガポールST指数

ジャカルタ総合指数

ドイツDAX指数

タイSET指数

日経平均株価

FTSEブルサマレーシア

KLCI指数

シンガポール・タイ・マレーシア・インドネシア・米国・日本・ド

イツの主要株価指数の円建てベース週足終値の推移

（2020年末を100とした相対指数、5/19まで）

（相対

指数）

（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成）

円建てベースでは、シンガポールとインドネシアの株価指数は米国株の代表的株価指
数（S&P500）と同水準のパフォーマンス
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閑話休題（実際に訪問・滞在した国の雑感）
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➢タイ（バンコク、パタヤ、チェンマイ、チェンライほか）
➢シンガポール
➢マレーシア（ジョホール・バル）
➢フィリピン（マニラ、セブ島）
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最後までご視聴頂き
ありがとうございました

２５
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フィリップ証券は、シンガポールを拠点としてアジアを中心に
世界16ヵ国・地域に金融サービスを提供しているフィリップキャピタルグループの一員です。

フィリップキャピタルグループ

当社グループは、1975年にシンガポールで誕生して以来、
世界16ヶ国・地域で金融サービスを提供している総合金融
グループです。
グループ全体で、自己資本は10億ドルを超え、3,500人を

超える社員がお客様の必要性に即したサービスを提供し
ております。

笹木和弘（ささきかずひろ）：フィリップ証券株式会社リサーチ部長
証券会社にて営業、トレーディング業務、海外市場直結の先物取引・外国株取引のシステム開発・運営に従事。
その後、個人投資家・兼・投資セミナー講師などを行う。2019年にフィリップ証券入社。米国・アセアン・香港・およ
び日本市場をカバー。ストラテジーからマクロ経済、個別銘柄、コモディティまで多岐にわたる分野での情報発信
などに精力的に従事。公益社団法人日本証券アナリスト協会検定会員、国際公認投資アナリスト(CIIA®)。

２６
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最後までご清聴頂き、
ありがとうございました。
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