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新興国レポート
インドルピーが対米ドルで7月下旬以来の安値に
対円ではボックス圏での推移

 10月5日のインドルピーは対米ドルで7月下旬以来の安値に下落。
 資源価格の高騰によるインド経済の悪化懸念や米10年国債金利の上昇等が要因に。
 今後の米10年国債金利の動向等によっては、インドルピーは対ドルで下落基調をたどる可能性も。
但し、円も対米ドルで下落するものと思われ、対円ではボックス圏での動きとなろう。

（審査確認番号 2021-TＢ221）

（1）インドルピーが約2ヵ月ぶりの安値に
 インドルピーが8月末頃を境に対米ドルで下落基調と
なっています。10月5日の外国為替市場で、インドル
ピーは一時1米ドル＝74.45インドルピーと、7月下旬
以来の安値を付けました。その背景には資源価格の高
騰や米長期金利の急騰があるものと思われます。尚、
円も対米ドルで下落しています。9月29日には一時1
米ドル＝111.96円と、2020年2月以来の安値を記録
しました。円下落を受け、インドルピーは対円では
ボックス圏で推移しています（図表1）。

 世界経済のコロナ禍からの回復で需要が高まる一方、
生産国での自然災害等による生産や物流の停滞を背景
に供給不足が深刻化し、資源価格が高騰しています。
WTI原油先物価格は8月下旬から騰勢を強め、OPEC
（石油輸出国機構）にロシア等を加えたOPECプラス
の閣僚会議が11月の生産量について追加増産の見送り
を決定した10月4日には約7年ぶりの高値に上昇しま
した。脱炭素で化石燃料への投資が滞る中、エネル
ギー需要の回復から石炭価格も上昇ペースを速めてい
ます（図表2）。石油等の高騰を受け、インドでは電
力不足への懸念が強まりつつあるようです。企業の生
産活動の停滞で景気が悪化するとの見方がインドル
ピー安に影響を与えているものと思われます。

 FRB（米連邦準備制度理事会）が9月22日にテーパリ
ング（量的緩和縮小）の年内着手と2022年中の利上
げ開始を示唆したこと等を背景に、米10年国債金利は
上昇基調に転じました（図表3）。インド10年国債金
利との金利差（インド10年国債金利－米10年国債金
利）縮小で資金が米ドルに回帰するとの見方もインド
ルピー下落の要因になっているものと考えます。

（2）インドルピーの当面の動向
 資源価格の動向や米国の物価統計等によっては米10年
国債金利の上昇傾向が続き、インドルピーが対米ドル
で下落基調をたどることも予想されます。一方、対米
ドルで円も下落するものと思われ、対円ではボックス
圏での推移になるものと見ています。
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図表1：インドルピーの推移

出所）図表1～3は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：原油及び石炭先物価格の推移

図表3：米国10年国債金利の推移
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• 当資料は、市場環境に関する情報の提供を目的として、ニッセイアセットマネジメントが作成したものであり、
特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。
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• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
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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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