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１．食料を中心に高止まりするインドのインフレ率 

 
インドのインフレ率が高止まりしている。インドにおけるインフレの尺度である卸売

物価指数（WPI）をみると、2013 年 12 月は前年比 6.2％と前月の 7.5％から上昇率が鈍

化したものの、依然、インド中央銀行（RBI）が望ましいとする水準（5.0～5.5％）を

上回っている（図表 1）。 
インフレ率が高止まりしている主因は食料価格（WPI に占める割合は約 25％）の高

騰である。景気の減速傾向が強まる中、WPI は 2013 年 4 月に約 3 年半振りに 5％を下

回ったが、その後、食料価格の高騰に引っ張られる形で再び上昇率が高まった。インド

の食料価格はここ数年、高い上昇率が続いているが、食料インフレはなぜ鎮静化しない

のか。 
 

図表１．インドの卸売物価指数の推移 
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（資料） データストリーム 
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２．食料インフレの背景～供給ショック、生産コスト上昇、需要構造の変化 

 
食料インフレ高騰のきっかけは供給ショックである。2009 年度にモンスーン（季節

風）期の降水量不足から干ばつが起こり、農業生産が減少したため食料価格の上昇率は

一時前年比 20％に達した。しかし、その後、降水量が回復しても食料インフレは鎮静

化せず、高止まりが続いている。世界的な食料価格の上昇やルピー相場の下落が国内の

食料インフレを悪化させたこと、原油価格上昇とルピー相場下落により燃料や肥料、農

薬の価格が上昇し、生産コストが押し上げられたことなどが主な理由である。さらに労

働コストの上昇も食料価格の高騰につながっている。農業部門の賃金は 2000 年代半ば

から上昇率が加速したが、これはインド政府が 2005 年の「全国農村雇用保障法」によ

り、農村部の貧困層に対して単純作業を中心とした雇用機会を提供し、不定期労働者の

日当を上回る高めの手当てを支給した影響によるものである。 
加えて、需要構造の変化も食料インフレの要因である。近年の食料インフレの中身を

主な品目別にみると、上昇率を押し上げている中心は「野菜・果物」、「卵・肉・魚」で

ある（図表 2）。インドでは所得水準の上昇に伴い、家計支出に占める食料費の割合は

低下しているが、「野菜・果物」や「卵・肉・魚」に対する支出額はすべての所得層に

おいて実質ベースで増加している（図表 3）。食料支出の中心は、従来の「穀物」から

「野菜・果物」、「卵・肉・魚」へと急速にシフトしている。こうした需要構造の変化に

供給体制が追い付かないことも食料価格が高止まりしている一因となっている。なお、

野菜や果物などの生鮮品では、他の食料品に比べて小売マージンが高いこともあり、小

売段階（消費者物価）では食料インフレがさらに高くなる傾向がみられる。 
 

図表 2．食料インフレの内訳 
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（資料） データストリーム 
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図表 3．食料に対する実質消費支出額の年平均伸び率（％） 

農村 都市 農村 都市 農村 都市 農村 都市

　穀　物 ▲ 0.6 0.0 ▲ 2.6 ▲ 2.4 ▲ 1.7 ▲ 0.8 ▲ 4.2 ▲ 3.6

　卵・肉・魚 0.1 0.4 0.2 ▲ 1.1 2.4 1.8 9.2 5.6

　野菜・果物 1.3 0.8 1.7 ▲ 0.8 0.6 0.3 2.2 1.5

　その他 ▲ 0.5 ▲ 0.9 2.6 0.9 1.3 ▲ 0.1 8.5 9.6

　食料全体 ▲ 0.1 0.0 0.0 ▲ 0.8 0.6 0.4 4.2 4.2

1993-2000 2000-05 2005-10 2010-12

 
（資料） RBI 

 
３．インフレ期待抑制のため RBIは当面、タカ派姿勢を維持 

 
こうした食料インフレは貧困層に最も大きな打撃を与えるが、最近では都市部の中間

層でも負担感が強まっている。2014 年 4-6 月期に予定されている総選挙に影響が及ぶこ

とも指摘されており、食料インフレの抑制は重要な政策課題となっている。 
食料インフレを抑えるには、①冷凍輸送など流通体制の改善により生鮮品の損耗率を

下げる、②一段の農業自由化により取引コストを引き下げる、③農地集約・機械化を促

進し生産性を向上させる、などの供給面での対策が必要であるが、金融政策にも役割分

担が求められている。供給ショックによる食料価格の上昇に対して金融政策ができるこ

とは少ないが、食料価格の高止まりがインフレ期待の上昇につながる場合には、積極的

な対応が求められる。この点、インドの期待インフレ率（1 年後の見通し）はここ数年、

2 桁と高めで推移しており、鎮静化の兆しは一向にみられない（図表 4）。 
足元では野菜価格の上昇が一服するなど食料インフレが和らぐ兆しも出てきている

が、今後の降水量に依存している面もあり、しばらくは不透明感が強い状況が続く見通

しである。このため、RBI は当面、タカ派姿勢を続けると予想される。 
 

図表 4．期待インフレ率（1 年後の物価見通し）の推移 
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（資料） RBI、”Inflation Expectations Survey of Households” 
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