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■政府消費と投資がけん引も、輸出が足かせに 

2014年 10～12月期の実質 GDP成長率は、前年同期
比＋5.0％と 7～9月期（同＋4.9％）からわずかながら持
ち直しに転じた（右上図）。もっとも、2014年通年の成
長率は年前半の下振れを受け＋5.0％と、2013年実績 
（＋5.6％）および 2014 年の政府目標（＋5.1％）を下
回った。 
需要項目別に 10～12 月期の寄与度をみると、個人消

費が＋2.8％ポイント（7～9 月期：＋2.8％ポイント）、
政府消費が＋0.4％ポイント（同＋0.1％ポイント）、総固
定資本形成が＋1.4％ポイント（同＋1.2％ポイント）、輸
出が▲1.2％ポイント（同＋1.1％ポイント）、輸入が 
▲0.8％ポイント（同▲0.1％ポイント）と、政府消費と
投資が回復したものの、輸出が足かせとなった。 
政府消費は貧困層対策支出などの増加を受けたもので

ある。総固定資本形成は、新政権が施政方針に掲げた政

策を矢継ぎ早に実施したことに伴い、これまで見合わさ

れていた投資が再開されたことが作用した。一方、輸出

は、引き続き、新鉱業法による鉱石輸出の減少や中国景

気の減速による石炭輸出の減少が影響した。 
■2015年は＋5％台半ばの成長に 
 2015年を展望すると、成長率は＋5％台半ばまで上昇
すると予想される。 
とりわけ、総固定資本形成の拡大が期待される。2 月

13日に可決された 2015年度補正予算では、燃料補助金
が約 200兆ルピア削減され、そのうち約 100兆ルピアが
インフラ関連投資に補填されることとなった（右中央図）。

また、足元で進んでいる投資窓口の一元化など投資促進

策も民間投資を下支えすると考えられる。さらに、イン

ドネシア中央銀行が 2 月 17 日に利下げに踏み切ったこ
とも企業の投資マインドにプラスに作用しよう（右下図）。 
 もっとも、懸念材料も残っている。国会では、反ジョ

コ派が多数派を占める状態が続いており、今後の法案審

議が難航する可能性がある。加えて、2015年後半以降に
は、米国の利上げも想定されており、通貨防衛に向け中

銀が再び金融引き締めに動くことも予想される。中国の

景気減速や米国の金融政策に目配りしながら、改革を進

め、景気回復を確かなものにしていくことが、ジョコ政

権の課題である。 
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（注1）燃料補助金には電力等向け補助金も含む。

（注2）2015年当初・補正予算の前年比は2014年補正予算比。

（出所）財務省、各種報道を基に日本総研作成
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（注3）政策金利はBIレート。

（出所）インドネシア中央銀行、中央統計局、CEICを基に日本総研作成
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