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新興国レポート
インドの9月の消費者物価は落ち着いた動き
原油価格高騰等によるインフレ懸念を後退させる可能性も
 インドの9月の消費者物価（ＣＰＩ）は前年同月比+3.8％と、8月に続き落ち着いた動きを示した。
ＣＰＩの約45％を構成する食料品・飲料が低水準で推移したこと等が要因と見られる。

 ＣＰＩの落ち着きはインドルピー安や原油価格高騰によるインフレ懸念を後退させ、底値模索を続
けるインド株式の底打ちタイミングを速めさせる可能性も。

（審査確認番号2018 ‒ TB295）

図表1：インドＣＰＩ
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出所）図表1～3はＣＥＩＣ、ブルームバーグのデータをもとに
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 インド統計局が10月12日に発表した9月の消費者物
価（ＣＰＩ）は前年同月比+3.8％と、前月の
+3.7％から小幅の上昇に留まり、市場の事前予想
+4.2％を下回りました。インド準備銀行（ＲＢＩ）
の物価目標の中心値である4％（下限2％～上限
6％）を2018年7月まで9ヵ月連続で上回って推移
していたＣＰＩは、8月に続いて9月も4％を下回り、
落ち着いた動きを示しました（図表1）。

 9月はＣＰＩの約45％を構成する食料品・飲料がモ
ンスーン期（6～9月頃）に降雨に恵まれたこと等も
あり、同+1.1％と前月の同+0.8％に続いて低水準
で推移。インドルピー安や国内需要の約8割を輸入
に頼る原油価格の高騰による影響を相殺した模様で
す。ＣＰＩの約7％を構成する燃料は同+8.5％と7
月以降3ヵ月連続で8％を上回って推移しています
（図表2）。尚、変動の大きい食料品と燃料を除く9
月のコアＣＰＩは同+5.8％と6月の+6.4％を直近
ピークに低下を続けています。

 新興国経済の先行き懸念等からインドルピー（対ド
ル）は9月末にかけ、年初比で13％下落。またＷＴ
Ｉ原油先物価格は米国とイランの関係悪化等から
21％上昇しています。その影響が輸入物価の上昇を
通じて物価全般に波及し、インド経済がインフレに
陥るとの懸念が高まり、10月に入ってもインドル
ピー安が続きました。また、8月28日に38,896ポ
イントと終値ベースで史上最高値をつけたインド株
式（ＳＥＮＳＥＸ指数）は、10月11日にかけてそ
の高値から13％下落しました（図表3）。

 9月のＣＰＩが市場の予想及びＲＢＩの物価目標の
中心値を下回ったことは、下値模索を続けるインド
株式が底打ちするタイミングを速める可能性がある
と考えます。

図表2：インドの食料品・飲料及び燃料の変動

図表3：SENSEX指数とインドルピー（対ドル）
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