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インドが2会合連続の利上げ
インド準備銀行の迅速な利上げがインフレ懸念を後退させる可能性も

 インド準備銀行（ＲＢＩ）は8月1日、2会合連続で政策金利の引き上げを決定した。今後の政策ス
タンスは「中立」を維持した。

 今回の追加利上げが一部で高まりつつあるインフレ懸念を後退させ、インド債券市場や株式市場の
支援材料となることも考えられる。
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図表1：インド政策金利
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出所）図表1～3はブルームバーグのデータをもとに
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図表2： インド消費者物価

 インド準備銀行（ＲＢＩ）は8月1日の金融政策委員
会で政策金利を0.25％引き上げて6.50％にするこ
とを決定し、即日実施しました。利上げは前回6月
に続き2会合連続となります（図表1）。ただ、今後
の政策スタンスは「中立」を維持し、景気や物価動
向を見定めながら政策の舵取りを行うこととしまし
た。尚、次回の会合予定は10月4日です。

 2017年7月のＧＳＴ（財・サービス税）導入に伴う
混乱から2017年4～6月期に前年同期比5.6％増ま
で落ち込んだ実質ＧＤＰ（国内総生産）成長率は、
2018年1～3月期には同7.7％増まで回復していま
す。旺盛な個人消費や、国内需要の約8割を輸入に
頼る原油価格の上昇等を背景に、インドの消費者物
価（ＣＰＩ）（前年同月比）はＲＢＩが中期目標と
する4％を2018年6月時点で8ヵ月連続上回って推
移しており（図表2）、物価上昇が加速する懸念も
一部では出始めています。ＲＢＩはインフレ抑制の
ための連続の利上を行っても、足元の勢い等からみ
て景気を冷え込ませるリスクは小さいと判断したも
のと考えられます。

 8月1日のインド株式（SENSEX指数）は前日比
0.2％下落しました。同指数は7月月間で6.2％上昇
しており、損益確定の売りに押されたものと見られ
ており、利上げの影響は限定的であったようです。
6月初旬につけた8.0％をピークに低下傾向となって
いたインド10年国債金利は、ＲＢＩが迅速に対応し
たことでインフレ懸念が後退する等の判断から低下
（価格上昇）が進みました（図表3）。

 6月末に一時1バレル74ドル台まで上昇した原油価
格（ＷＴＩ原油先物価格）は、サウジアラビアの増
産等により足元は68ドル台まで下落しています。今
回の追加利上げや原油価格の下落等を背景に、今後
ＣＰＩの上昇率が鈍化し、金利が低下しやすい環境
になることも想定されます。企業の借入コストの低
下観測等を通じて、株式市場にも好影響をもたらす
ものと思われます。

図表3： SENSEX指数及びインド10年国債金利
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