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■3四半期連続で＋8％台の高成長 

インド経済は堅調な成長が続いている。2024 年 2 月末

に公表された 2023 年 10～12 月期の実質 GDP は、民間

消費と総固定資本形成が堅調に推移し、前年同期比＋

8.4％と前期から加速した（右上図）。また、2022 年度の成

長率が下方改訂された一方、2023年 4～6月期と 7～9月

期の成長率が＋7％台から＋8％台に上方改訂される等、

過去の実績値が大きく改定された。 

インド統計・計画実施省（MOSPI）は、上場企業の決算

情報や政府の歳出・歳入関連情報等、速報段階の推計で

用いられなかったデータが加わったことを改定の理由に挙

げている。基礎統計が追加されたことで GDP 統計の正確

性はこれまでよりも高まったと考えられるが、①実質GVA（粗付加価値）の増勢が 2023年 4～6月期をピークに

鈍化していること、②過去 3 四半期の実質 GDP では統計上の不突合が大きいこと、等を踏まえると、足元の経

済成長ペースは一定の幅を持ってみておく必要があろう。 

 

■財政状況も改善 

2024 年入り後もインド経済は好調が続いている。PMI

（購買担当者景気指数）はサービス業を中心に景気判断

の境目となる 50 ポイントを引き続き上回っているほか、代

表的な株価指数である SENSEX 指数は足元にかけて過

去最高値を更新している。また、国内の食料安定に向け

て、政府が輸出規制を強化していることもあり、エルニー

ニョ現象による天候不順を受けて農作物の供給が不足し

がちであるにもかかわらず、国内の食料価格は安定して

いる。これを受けてインフレ率がインド準備銀行の目標レ

ンジ内に収まっていることや、欧米で利下げ観測が台頭し

ていることから、2024 年 2 月の金融政策決定会合で 6 人の委員のうち 1 名が 0.25％ポイントの利下げを支持

する等、金融政策スタンスに変化の兆しが見受けられる。 

一方、良好な経済環境を受けて税収も増加する等、財政収支も改善しつつある。2024年 2月に政府は、2023

年度（2023年 4月～2024年 3月）の中央政府の財政赤字が名目 GDP比 5.8％と前年度の同 6.4％から縮小す

るとの見通しを示した（右下図）。今後については、歳出の増加率を GDP 成長率以下に抑えることで 2024 年度

の財政赤字を同 5.1％とし、2025 年度にはさらに同 4％台に縮小させることを目指している。2 月の赤字見通し

の前提となった予算案は暫定的なものであり、正式な予算案は春先の下院総選挙後に発足する新政権の発表

を待つ必要があるが、好景気を背景に現与党連合が選挙で勝利し、現在の財政運営スタンスが継続される可

能性が高まっている。 
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