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10月インドＣＰＩ上昇率は前月を上回る
天候不順による食用油の高止まりや原油高による光熱費の上昇等が要因に

 インド統計局が11月12日発表した10月のＣＰＩ（消費者物価指数）は前年同月比＋4.5％となった。
9月の同＋4.3％から拡大するも、ＲＢＩ（インド準備銀行）の政策目標の上限6％を下回った。

 原油高を受けインド政府は11月4日、ガソリンや軽油に課している燃料税の減税を実施。
 ＣＰＩ発表当日のインド10年国債金利や通貨は落ち着いた動き。燃料税減税等が影響か。

（審査確認番号 2021-TＢ264）

（1）10月インドＣＰＩ上昇率は前月を上回る
• インド統計局が11月12日発表した2021年10月のＣ
ＰＩは前年同月比＋4.5％と、9月の同+4.3％から拡
大したものの、ＲＢＩの政策目標（2～6％）の上限
を4ヵ月連続で下回りました（図表1）。

• 天候不順による食用油価格の高止まり(同+33.5％)や
果物の値上がり等を背景に、全体の約5割を占める飲
食料品価格が同＋1.8％と、9月の同+1.6％から上昇
したことが影響しました。また、国内消費量の約8割
を輸入に頼る原油の価格高騰を受けた燃料高で、そ
れぞれ全体の約1割を占める光熱費が同＋14.3％と9
月の同＋13.6％から加速したこと、運輸・通信費が
同+10.9％と2021年6月以来の高水準となったこと
もＣＰＩを押し上げました。光熱費の上昇率は基準
年が改定された2012年以降では最大となりました
（図表2）。

（2）インド政府が燃料税引き下げを実施
• インド政府は11月4日、原油高が国民生活に与える
影響を軽減させるため、国がガソリンと軽油に課し
ている燃料税を引き下げました。下げ幅はガソリン
が１リットル当たり５インドルピー（約8円）、軽油
が同10インドルピー（約15円）となっています。Ｒ
ＢＩのダス総裁は燃料税減税を受けた11日の会見で、
2021会計年度（2021年4月～22年3月）のＣＰＩ上
昇率は10月の金融政策決定会合での見通しと同じ前
年度比5.3％になるとし、2～6％の政策目標内に収ま
るとの見方を改めて示しました。

（3）10年国債金利や通貨への影響は限定的
• 10月のＣＰＩ上昇率は9月より拡大したものの、発
表日当日のインド10年国債金利やインドルピー（対
円）は落ち着いた動きとなりました（図表3）。ＲＢ
Ｉの政策目標の上限を4ヵ月連続で下回ったことや燃
料税減税で光熱費の上昇に歯止めがかかる可能性が
あること、前述のダス総裁発言等が影響したものと
思われます。
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図表1：インドＣＰＩの推移

出所）図表1～3はＣＥＩＣ、ブルームバーグのデータをもとに
ニッセイアセットマネジメントが作成

図表2：主要品目別ＣＰＩの推移

図表3：インド10年国債金利や通貨の推移
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• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
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ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。
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