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インド経済は2025年も前年比+7%超と好調が続く一方、対内投資はやや伸び悩む傾向にあった。
以下ではインド政府の直近の政策動向を整理しつつ、インド経済の現状と展望を評価する。

通商政策：対米合意とインド・EU自由貿易協定

足元で最も大きな動きは米国との合意だ。インドの対米輸出は全体の2割、GDP比でも2%に相当。
元々、医薬品などの主力輸出品は関税引き上げの対象外だったが、それでも米国の関税引き上げは
大きな重しだった。既に7日時点でロシア産原油輸入に関する25％追加関税の撤廃と相互関税の税率
引き下げ（25%→18%）が実施されており、ロシア産原油の輸入停止や今後5年間での5,000億ド
ルの米国品輸入の履行可能性には不透明感も残るが、当面の外需の重しが少なからず緩和した形だ。

対米合意に先立ち発表された欧州連合（EU）との自由貿易協定（FTA）も中長期でインドの貿易・
投資環境の改善につながるとみられる。批准手続きや関税率の段階引き上げに伴い効果の発現が進
むのはもちろん、EU以外の国とインドのFTA交渉加速に寄与することも期待できそうだ。

財政政策：堅実な26年度国家予算案

2月初旬に発表された2026年度予算案では、インフラ、製造業、グリーンエネルギー、中小企業支
援といった重点政策を継続・拡充する一方、その他部門の伸びを抑えることにより財政赤字はGDP
比4.3%と前年度から縮小を図る方針を示した。予算案発表後は証券取引税（STT）の引き上げ
（0.02%→0.05%）が嫌気されて株価が下落したが、半導体などの製造業基盤強化を支援しつつ、
財政健全化を維持した今回の予算案は、民間主導での中長期成長を見据えた堅実な内容と言える。

金融政策：物価安定の下で様子見姿勢

金融政策は好景気と物価安定の下で様子見姿勢が強まっている。2月6日にインド準備銀行（RBI）
は政策金利の据え置きを発表（5.25%）。先行きの通貨安や景気拡大に伴うインフレ再燃を見越し
た措置であり、財政政策同様に景気の過熱に留意した堅実な政策姿勢が改めて示された形だ。

インド投資の潮目は変わるか

2025年度4~11月の対内直接投資（フロー）は、グロスで前年比+16.1%と増加。資金流出を加味
したネットベースでも前年度から持ち直しが見られる。株式市場（SENSEX指数）も25年10月に最
高値を更新。年明け以降は軟調に推移したが、対米合意を受けて再上昇している。堅実な財政・金
融政策はインド投資を大きく加速させるものではないが、外部環境の改善や昨年の労働法改正や税
制改正といった構造改革が進む中で、インド投資への追い風は強まりつつある。
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（出所）CEIC、インド財務省

▽政府予算・財政収支
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(%)

前年比
(%)

2019 26.9 26.5 +16.1 9.3 9.2 +43.9 5.2 2.6 +4.0

2020 35.1 12.9 +30.7 18.2 6.7 +95.0 6.6 3.3 +26.9

2021 37.9 15.5 +8.1 15.9 6.5 ▲12.9 8.4 3.5 +27.3

2022 41.9 13.3 +10.5 17.4 5.5 +9.5 10.5 3.9 +25.0

2023 44.4 12.9 +5.9 16.5 4.8 ▲4.8 12.5 4.2 +19.0

2024 46.5 13.0 +4.7 15.7 4.4 ▲4.8 13.2 4 +5.6

2025 49.6 14.0 +6.7 15.6 4.4 ▲1.0 14.0 3.9 +6.1

2026 53.5 13.6 +7.7 17.0 4.3 +8.8 17.1 4.4 +22.1

▽輸出

（出所）インド商工省

▽政策金利・インフレ率

（出所）インド準備銀行、統計・計画実施省

▽対内直接投資（フロー）

*ネット：グロス額から流出額（海外送金・持分
売却・対外直接投資）を引いた額。
（出所）インド準備銀行

*「資本支出」と「地方政府向け補助金」を合計した「実効資本支出」

（前年比、％） （％）

（10億ドル） （10億ドル）

▽株価・為替

（出所）LSEG
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