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新興国レポート

インド成長力回復 ＧＤＰ6％台へ
堅調な消費と設備投資 景気底入れの兆し
 インド統計局が発表した2017年7～9月のＧＤＰ成長率は前年同期比＋6.3％となった。

 ＧＳＴ導入をめぐる混乱は最悪期を脱し、製造業などを中心に景気回復に向かいつつある。

 堅調な消費と設備投資が経済成長をけん引していくことが期待される。

（審査確認番号H29-TＢ361）

図表2：インフレ率は低水準で推移

11月30日にインド統計局が発表した2017年7～9月の実質国内総生産（ＧＤＰ）成長率は、６％台
前半とみていた市場の予想通り、前年同期比＋6.3％となりました。2016年1～3 月期から減速が続
いていたインド経済は6四半期ぶりに加速し始めたようです。堅調な個人消費がけん引し（図表1）、
軟調であった設備投資は5四半期ぶりの高さとなる4.7％増となるなど、回復の兆しが出ています。

2017年7月に、ビジネス環境改善のための、簡素化した全国共通の新たな間接税『財・サービス税
（ＧＳＴ）』の導入を控え、在庫処分等の動きが経済を停滞させたことから、2017年4～6月期は直
近3年で最低である前年同期比5.7％の成長率を記録し、インドでは景気悪化の懸念が広がっていまし
た。今回の結果では、ＧＳＴ導入をめぐる混乱は最悪期を脱し、製造業などが好調でふたたび景気回
復に向かいつつあると見ることができそうです。

モディ首相とインド準備銀行（ＲＢＩ）の金融財政政策の協調等が功を奏し、インド最大の課題の
１つとされていたインフレ率は、現在3.0％台程度で推移しており（図表2） 、都市部などを中心に
消費者の購買力が高まっています。また、民間企業の債務削減が進行し、設備投資が本格的に回復す
るという見方もあり、堅調な消費と設備投資が経済成長をけん引していくことになるとみられます。
こうした動きを反映し、米大手格付け会社ムーディーズ・インベスターズ・サービスは、2017年11
月16日、インド国債の格付けを一段階引き上げました。

出所）図表1、2はブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジメントが作成

図表1：インド景気に底入れの兆しか
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※インドの個人消費伸び率と実質ＧＤＰ成長率の推移（前年同期比）
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※ インドのインフレ率（消費者物価上昇率）（前年同期比）の推移


