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• インド準備銀行（中央銀行、RBI）は、新型コロナウイルスの感染拡大阻止のために行われている全国的な都市封鎖
による経済への悪影響が懸念される中、3月31日～4月3日に予定されていた定例の金融政策決定会合を前倒しして
3月24日～27日に行い、0.75％の利下げを決定しました。

インド、0.75%の利下げを実施
新型コロナウイルスによる経済への悪影響軽減のため
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 新型コロナウイルスによる経済的影響に対応
 RBIは、新型コロナウイルスによる経済への悪影響を軽減する
ため、金融政策決定会合を予定より前倒しで3月24日～27
日に開催し、政策金利であるレポ金利を0.75％引き下げて
4.40％とすることを決定しました。利下げは2019年10月以
来です。政策スタンスは「緩和的」を維持しました。

 また、RBIは流動性供給のため、銀行の現金準備率を1年間
4.0％から3.0％に引き下げるとし、追加のLTRO（長期資
金供給オペ）を行うことを発表しました。その他、銀行とノンバ
ンクの全てのタームローンの返済を3ヵ月猶予することや、運転
資本にかかる金利支払いの3ヵ月猶予なども発表しました。

 RBIは、インドの経済見通しは今後パンデミック（感染爆発）
がどれだけ拡大するか、またその期間がどれくらいになるかによる
とし、世界経済については景気後退に陥る可能性が高まって
いるとしました。

 RBIは、インフレについては、消費者物価指数（CPI）上昇
率が野菜価格の落ち着きなどを背景に1月をピークに2月に低
下しており、新型コロナウイルスの感染拡大による需要ショック
が、今後インフレを抑える可能性があるとしています。

【CPI上昇率（前年同月比）と政策金利の推移】
（2014年1月31日～2020年3月27日）

 今後の見通し
 RBIの決定は、債券市場の変動性の抑制に寄与するものと
考えられます。今後新型コロナウイルスの影響で景気がさらに
悪化することが想定される場合には、利下げも含めたさらなる
緩和が行われるものと金融市場では見られています。

 3月26日には政府が新型コロナウイルスで影響を受ける貧困
層や農村などへの対策として1.7兆ルピー（約2.5兆円*）の
支援策を発表しました。インド政府はさらなる追加対策も検
討するとしており、政府・RBIともに今後も必要に応じて対策を
打ち出すことが期待されています。
*1ルピー＝1.4519円で換算。
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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。
CPI上昇率は、2014年12月までは旧基準（2010年=100）、2015年1月
以降は新基準（2012年=100）による統計）、2020年2月まで。

【インド自国通貨建て10年国債利回りの推移】
（2019年1月31日～2020年3月27日）
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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。
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