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インド、2ヵ月連続の利上げを実施
長期的な経済成長のためインフレ抑制を優先

英国プルーデンシャル社は、イーストスプリング・インベストメンツ株式会社の最終親会社です。最終親会社およびそのグループ会社は主に米国で事業を展開しているプルデンシャル・ファイ
ナンシャル社、および英国のM&G社の子会社であるプルーデンシャル・アシュアランス社とは関係がありません。

インド準備銀行（中央銀行、RBI）は6月8日の金融政策決定会合において、政策金利を0.5％引き上げることを決定し
ました。5月4日に続く追加の利上げとなります。RBIの動向、市場の反応および今後の見通しについて解説いたします。

220609(02)
(1/1)

【政策金利*とインフレ率**の推移】
（2018年12月31日～2022年6月8日）

出所：Bloomberg L.P.のデータに基づきイーストスプリング・インベストメンツ作成。
*レポ金利、**消費者物価指数（CPI）上昇率（前年同月比）、同項目のみ月次。
新基準（2012年=100）による統計を使用。2022年4月まで。

 経済成長見通しを維持、インフレ抑制を優先
 RBIは6月8日、本年度の第3回金融政策決定会合において、

5月4日の利上げに続き、政策金利であるレポ金利を0.5％
引き上げて4.9％とすることを決定しました。かねてよりRBIのダ
ス総裁は6月の利上げを公言しており、事前の予想通りの追
加利上げとなりました。

 世界的にはスタグフレーション（景気後退と物価上昇の同時
進行）が懸念される中、RBIはインド経済見通しについては
経済活動の回復の力強さを背景に、農村部、都市部共に景
気回復に自信を見せており、2022-23年度の実質GDP
（国内総生産）成長率見通しを前年度比+7.2％に維持
しました。

 RBIは国際原油価格の高止まりを想定した上で、2022年の
消費者物価指数（CPI）上昇率（インフレ率、前年同月
比）見通しをこれまでの5.7%から6.7％に引き上げ、インフレ
ターゲットである4%±2%（2%~6%）の範囲を当面上回
る水準で推移すると予想しています。一方でモンスーン（雨
季）の降雨量は例年並みと予想され、農産物生産や食品
価格の安定に寄与すると見られています。RBIは声明文の中
で引き続き経済成長を支える一方でインフレ率がターゲットの
レンジ内に収まるようインフレ抑制を優先するスタンスを明確に
しています。

 市場の反応と今後の見通し
 今回の利上げは概ね市場予想の範囲内であり、8日の株式
市場、債券市場、為替共に影響は限定的、小幅な動きとな
りました。（10年国債利回りは前日比-2bps（-0.02％）、
SENSEX指数は前日比-0.4％）

 インフレ率は当面高い水準で推移すると見ています。RBIは引
き続きインフレ抑制を優先し、今後の会合においても利上げを
継続すると予想しており、インフレ動向には注視が必要と考え
ています。（次回金融政策決定会合は8月に開催予定）
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【SENSEX指数の推移】
（2018年12月31日～2022年6月8日）

出所：Bloomberg L.P.のデータに基づきイーストスプリング・インベストメンツ作成。
※配当無し（プライス）、インドルピーベース。

（年/月）

（％）

（年/月）

（ポイント）

インフレ率
7.79%

政策金利
4.9％

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

2018/12 2019/12 2020/12 2021/12


	Slide Number 1

