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ピクテ投信投資顧問株式会社

新型コロナウイルス（COVID-19）の感染拡大が懸念される中、各国中央銀行の経済見通しや金融政策への影響に注目してい

ます。メキシコ中銀は、先日のタイやフィリピンのように利下げをしており、形式的には｢利下げグループ」ですが、声明内容にやや

タカ派（金融引締めを選好）的なトーンも含まれています。次回(3月)の会合で利下げを継続するかはデータ次第と思われます。

メキシコ中銀、若干の軌道修正か?

メキシコ中銀：新型コロナウイルスの影響を懸
念しつつ、インフレ率にも注意を払う姿勢か
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どこに注目すべきか
新型コロナウイルス、コアＣＰＩ、全会一致

中南米

アCPIがじり高となっている点を指摘しています。メキシコ中銀

が19年11月に公表した四半期報告では、メキシコ中銀の見

通しとしてコアＣＰＩは19年7-9月期の3.8%から20年1-3月

期の3.6%に低下を想定していました。しかし、足元のメキシコ

のコアＣＰＩは3.73%と上昇していると声明で述べています。

次に、今回の会合の投票が全会一致であったことにも注

目しています。メキシコ中銀は19年5月より後の会合で全会

一致は無かったうえ、過去3回の会合では少なくとも一人のメ

ンバーが0.5%の利下げを主張し、積極的な金融緩和を求め

る声がありました。今回の全会一致に、積極的な金融緩和を

求めていた姿勢に、やや後退の兆しが見られます。

メキシコの実質金利は相対的に高く、利下げ余地は大き

いうえ、新型コロナウイルスという新たな懸念要因もあり基本

的に金融緩和姿勢は維持すると見られます。ただメキシコ中

銀のインフレ目標(3%)を小幅ながら超えるなど状況への配

慮も必要と見られることから、今後の金融政策は緩和ありき

からデータ次第の運営にシフトする可能性も考えられます。

メキシコ銀行（中央銀行）は2020年2月13日に開催した

金融政策決定会合で、政策金利を市場予想通り0.25%引

き下げ、7.00%にすることを全会一致で決めました(図表1参

照)。利下げは5会合連続となります。

声明文では、新型コロナウイルスの影響で世界経済は下

方に傾くリスクがあることを指摘しています。なお、足元メキ

シコ経済は軟調な成長率が続いています(図表2参照)。一

方、声明で物価見通しについて従来予測に対する上振れリ

スクに言及、今後の物価動向への配慮も示唆しました。

出所：ブルームバーグのデータを使用しピクテ投信投資顧問作成

新型コロナウイルス（COVID-19）の感染拡大が懸念され

る中、各国中央銀行の経済見通しや金融政策への影響に

注目しています。メキシコ中銀は、先日のタイやフィリピンの

ように利下げをしており、形式的には｢利下げグループ」です

が、声明内容にややタカ派（金融引締めを選好）的なトーン

も含まれています。次回(3月)の会合で利下げを継続するか

はデータ次第と思われます。

まず、メキシコ中銀が19年8月から利下げを継続してきた

背景を振り返ると、軟調なGDP（国内総生産）成長率、消費

者物価指数（CPI）の落ち着き、ペソの安定があげられます。

例えば、GDP成長率は19年10-12月期は前年同期比マ

イナス0.3%とゼロ%を下回っています。また8.25%と過去の高

水準の政策金利と、この半年ほどのペソ高を受け、インフレ

率も低下傾向です。

メキシコ中銀は、今回の声明の中で経済見通しについて、

足元の軟弱なGDP成長率を指摘すると共に、新型コロナウイ

ルスの感染拡大は経済の下押し要因となる可能性も示唆し

ています。それでも、声明にややタカ派的なトーンが含まれ

ていた最大の要因は今後のインフレ率上昇への懸念です。

メキシコ中銀は1月(総合)ＣＰＩが前年同月比3.24%と上昇

していることを指摘すると共に、食料とエネルギーを除いたコ

図表1：メキシコの政策金利とペソ(対ドル) レートの推移
日次、期間：2019年2月13日 ～2020年2月13日

図表2：メキシコのGDP成長率とCPI(前年同月比)の推移
月次、期間：2015年1月 ～2020年1月、GDPは四半期、前年同期比
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