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■2018 年 4～6 月期は＋5.3％成長 

インドネシア景気は持ち直している。2018 年 4~6 月

期の実質 GDP 成長率は前年同期比＋5.3％と、4 年半ぶ

りの高成長となった（右上図）。 

景気持ち直しをけん引したのは内需である。民間消費

は、公共工事の増加や公務員向け賞与の増額等を受け、

消費者マインドが改善したことがプラスに寄与した。政

府消費は、公務員向け賞与の増額による人件費の増加等

が押し上げた。ただし、総固定資本形成は、これまでの

急増が一巡したため、同＋5.9％と前期（同＋8.0％）か

ら減速した。 

一方、外需は GDP に対するマイナス寄与幅が拡大し

た。もっとも、これは内需主導で持ち直していることと

表裏といえる。実質輸出は、世界景気の回復を背景に同

＋7.7％と、高い伸びを維持している。内需の力強い拡

大で実質輸入の伸びが高まったことが、純輸出の赤字幅

拡大につながった。 

 

■利上げやルピア安が懸念材料 

 先行きを展望すると、内需のけん引力が高まると見込

まれる。個人消費の底堅さが続くことに加え、追加の押

し上げ要因も見込まれる。2018 年 8 月にはジャカルタ

でアジア競技大会が開催されるため、消費者マインド改

善や選手団や観光客によるインバウンド消費が見込ま

れる。さらに、2019 年春には総選挙と大統領選が予定

されているため、それに伴う政府消費や民間消費の盛り

上がりも予想される。 

 もっとも、景気下押し要因も顕在化してくるとみられ

る。まず、ルピア安を背景としたインフレ率の上昇が民間消費を抑える要因となる。消費財の多く

を輸入に依存しているインドネシアでは、輸入インフレが生じやすい。インドネシアルピアの対ド

ルレートは、米国の利上げ加速観測等から、2018 年入り後、急速にルピア安が進んだ（右下図）。

政府は、燃料補助金の復活や公務員給与の引き上げ等、選挙に向け歳出を拡大させていることもあ

り、財政赤字の拡大懸念から先行きもルピア安の進行が予想される。さらにこうした通貨安やイン

フレを受けた金融引き締めも景気の逆風になる。インドネシア中央銀行は、既に 2018 年 5 月と 6

月に計 3 回、計 1.0％の利上げを実施した。この利上げの影響が、2018 年後半以降、投資や自動車

販売等の下押しに徐々に作用してくると見込まれる。 

 これらの結果、当面のインドネシア経済は内需の上振れとマーケットからの下振れ圧力がせめぎ

合う形になろう。2018 年後半から 2019 年前半の実質 GDP 成長率は＋5％台前半を中心に横ばい圏

の動きが続くと予想される。       
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