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INDONESIEN

Das Wirtschaftswachstum hat sich unter dem Einfluss der nachlassenden Investitions- und 
Exporttätigkeit weiter verlangsamt, wenngleich der Konsum der privaten Haushalte nach wie vor 
robust ist. Das Leistungsbilanzdefizit hat sich erneut ausgeweitet, und infolgedessen hat die Rupiah 
erheblich abgewertet. Das Wachstum wird den Projektionen zufolge im Jahresverlauf 2015 verhalten 
bleiben, bevor es sich 2016 voraussichtlich etwas belebt, wofür vor allem eine Beschleunigung der 
Investitionen und eine Festigung der Konsums maßgeblich sein dürften. 

Auf Grund der in jüngster Zeit erfolgten zweiten Kürzungsrunde bei den Kraftstoffsubventionen 
wird sich die Gesamtinflation erhöhen, die Kerninflation dürfte aber fest verankert bleiben, und der 
nächste Zinsschritt sollte nach unten gehen. Der fiskalische Spielraum, der durch den Abbau der 
Kraftstoffsubventionen geschaffen wurde, sollte für eine Erhöhung der Ausgaben für Infrastruktur, 
Bildung und Gesundheitsversorgung genutzt werden.

Die Wirtschaftstätigkeit 
verlangsamt sich weiter

Die sich abschwächende Auslandsnachfrage hat zu einer Verlangsa
mung des Wirtschaftswachstums beigetragen. Angesichts des nach wie vor 
robusten Konsums der privaten Haushalte sind die Investitionen schwach 
ausgefallen, was z.T. auf die Unsicherheit in Bezug auf das Erzexportverbot 
und die Entwicklung der politischen Lage im Kontext der Wahlen von Mitte 
2014 zurückzuführen ist. Die Verbraucherpreisinflation, die auf Grund des 
Abbaus der staatlichen Kraftstoffsubventionen Mitte 2013 und der abwertenden 
Rupiah in die Höhe geschnellt war, hat sich rascher verlangsamt als erwartet, 
und zwar von 7,3% im April 2014 auf 4,5% im September.

Die Leistungsbilanz 
verschlechtert sich 
erneut

Der Saldo des Waren- und Dienstleistungshandels ist erneut ins Defizit 
abgerutscht, da das Erzexportverbot in Kraft getreten ist und die Effekte der 
früheren Währungsabwertung abklingen. Der trendmäßige Rückgang der 
Ölförderung, der durch die Erschöpfung der Ressourcen und unzureichende 
Investitionen bedingt ist, hat sich ebenfalls negativ auf den Handelsbilanzsaldo
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INDONESIA

Economic growth has continued to slow as investment and exports have softened, although
household consumption is holding up. The current account has widened again, and the rupiah has
depreciated significantly as a result. Growth is projected to remain moderate through 2015 before
picking up somewhat in 2016, due largely to an acceleration in investment and firming consumption.

The recent second round of cuts in fuel subsidies will lift headline inflation, but core measures
should remain well anchored, and the next move in interest rates should be downwards. The fiscal
space created by the fuel subsidy cut should be directed toward lifting spending on infrastructure,
education and health care.

Activity is continuing to
decelerate

Weakening external demand has contributed to slowing economic

growth. While household consumption remains robust, investment has

underperformed in part due to uncertainty related to the ore export ban

and the evolving political situation surrounding the mid-2014 elections.

Consumer price inflation, which had spiked up with the reduction in

government fuel subsidies in mid-2013 and the depreciating rupiah, has

slowed more quickly than expected: from 7.3% in April 2014 to 4.5% in

September.

The external balance is
again deteriorating

The balance on goods and services trade has once again slipped into

deficit, with the implementation of the ore export ban and the waning

impact of the earlier currency depreciation. A trend decline in oil

production, due to resource depletion and insufficient investment, has

also undermined the trade balance. The rupiah has depreciated by around

6% against the US dollar since its peak in March 2014, reflecting weaker

trade outcomes and political uncertainties.

Indonesia

Source: Statistics Indonesia (BPS); OECD Economic Outlook 96 database; and Bank Indonesia.
http://dx.doi.org/10.1787/888933169868
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ausgewirkt. Die Rupiah hat seit ihrem Höchststand von März 2014 um 
rd. 6% gegenüber dem US-Dollar abgewertet, was auf die schlechteren 
Handelsergebnisse und die politischen Unsicherheiten zurückzuführen ist.

Der Abbau der 
Kraftstoffsubventionen 
wird fiskalischen 
Spielraum schaffen

Den Schätzungen zufolge wird der Haushalt 2015 ein Defizit in Höhe von 2,3% 
des BIP ausweisen, was geringfügig niedriger ist als im letzten Jahr. Eine zweite 
Kürzungsrunde bei den Kraftstoffsubventionen erfolgte Mitte November 2014. 
Die Haushaltsbelastung durch die Energiesubventionen war groß (rd. ein Fünftel 
der öffentlichen Ausgaben), und die jüngste Kürzung sowie die niedrigeren 
Weltölpreise werden zu einer Verbesserung des Haushaltssaldos führen. Die 
vollständige Abschaffung der Kraftstoffsubventionen würde Spielraum für die 
dringend notwendigen zusätzlichen öffentlichen Ausgaben für Infrastruktur, 
Gesundheitsversorgung, Bildung und sonstige Sozialdienstleistungen schaffen. 

Die Geldpolitik bleibt 
restriktiv ausgerichtet

Als Reaktion auf die Kürzung der Kraftstoffsubventionen wurde der 
Leitzinssatz unmittelbar um 25 Basispunkte angehoben, so dass er sich nun auf 
7¾% beläuft. Wie nach der ersten Kürzungsrunde der Kraftstoffsubventionen 
im Juni letzten Jahres wird diese Runde ebenfalls zu einem vorübergehenden 
Anstieg der Gesamtinflation führen, aber auch hier dürfte die Kerninflation 
innerhalb des Zielkorridors verharren. Die Wechselkursvolatilität und die 
Verschlechterung der Leistungsbilanz werden allerdings die zur Vermeidung 
einer Unterschreitung des Inflationsziels erforderliche Entscheidung, den 
Leitzinssatz auf rd. 6,5% zu senken, erschweren.
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Fuel subsidy cuts will create
fiscal space

The 2015 budget estimates a deficit of 2.3% of GDP, slightly less than

last year’s outcome. A second round of fuel subsidies cuts was

implemented in mid-November 2014. The burden of energy subsidies on

the budget was large (around one fifth of government spending), and the

recent cut and lower world oil prices will improve the fiscal balance.

Completely eliminating subsidies would make room for much needed

additional public spending on infrastructure, health care, education and

other social services.

Monetary policy remains
contractionary

In response to the fuel subsidy cut, official interest rates were

immediately increased by 25 basis points, taking the rate to 7¾ per cent.

As after the first round of fuel subsidy cuts in June last year, this round

will also result in a temporary spike in headline inflation, but again, core

inflation should remain within the target range. However, exchange rate

volatility and the deteriorating external balance will complicate the

decision to reduce the official interest rate to the approximately 6.5% rate

needed to avoid an inflation undershoot.

Growth will remain
moderate

Activity is expected to remain moderate over the projection period. A

pick-up in investment, continuing robust consumption and improving

international conditions will help to lift growth somewhat in 2015 and

2016. However, the current account deficit is expected to remain

Indonesia: Demand, output and prices

http://dx.doi.org/10.1787/888933170646

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Current prices 
Rupiah 
trillions

     Percentage changes, volume (2000 prices)

GDP at market prices 7 417.6   6.3 5.8 5.1 5.2 5.9 
Private consumption 4 052.3   5.3 5.3 5.5 5.4 5.9 
Government consumption  667.6   1.3 3.9 3.2 4.7 4.9 
Gross fixed capital formation 2 367.1   9.6 5.0 4.9 5.2 7.1 
Final domestic demand 7 087.0   6.3 5.1 5.1 5.3 6.2 
  Stockbuilding1  220.7   3.5 -0.8 0.1 -0.2 0.0 
Total domestic demand 7 307.7   8.7 4.3 5.0 4.8 5.8 

Exports of goods and services 1 955.6   2.1 5.2 -0.8 4.9 6.9 
Imports of goods and services 1 845.7   6.5 1.5 -2.9 3.9 6.9 

  Net exports1  109.9   -1.5 1.9 0.7 0.9 0.8 

Memorandum items
GDP deflator          _ 4.4 4.4 6.0 5.1 5.5 
Consumer price index          _ 4.3 6.4 6.4 6.2 5.3 
Private consumption deflator          _ 5.5 7.0 6.1 6.2 5.6 
General government financial balance2          _ -1.9 -2.2 -2.2 -2.2 -2.1 
Current account balance2                 _ -2.8 -3.3 -3.3 -3.3 -3.0 

1.  Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.                  
2.  As a percentage of GDP.
Source:  OECD Economic Outlook 96 database. 
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Das Wachstum wird 
verhalten bleiben

Die Wirtschaftstätigkeit wird im Projektionszeitraum voraussichtlich 
weiterhin mäßig ausfallen. Eine Belebung der Investitionstätigkeit, eine nach 
wie vor robuste Konsumentwicklung und günstigere internationale Bedingun- 
gen werden das Wachstum 2015 und 2016 etwas erhöhen. Das Leistungsbilanz
defizit dürfte allerdings beträchtlich bleiben, was einem trendmäßigen Rück
gang der internationalen Wettbewerbsfähigkeit und einer fortgesetzten 
Abhängigkeit von internationalen Finanzierungsquellen zuzuschreiben ist.

Die politischen und 
außenwirtschaftlichen 
Risiken sind erheblich

Die Märkte reagierten positiv auf die Wahl des neuen Präsidenten. Das 
Parlament könnte indessen die Umsetzung der Wirtschaftsagenda der neuen 
Regierung, u.a. eine dringend notwendige Erhöhung der Infrastruktur- 
ausgaben, erschweren. Die Entwicklungen der Exportwirtschaft sind nach 
wie vor äußerst unsicher, wozu auch eine schwächere Nachfrage der wichtig- 
sten Handelspartner zählt. Die zuständigen Stellen sollten bereitstehen, um 
im Fall erneuter Wechselkursvolatilität mit geld- und fiskalpolitischen Maß
nahmen zu reagieren. 
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