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インド中央銀行利下げ 2会合連続
経済成長率の鈍化とインフレ懸念の後退で

 インド準備銀行（中央銀行）は政策金利を大方の予想通り、0.25％引き下げ6.00％とした。

 ２会合連続の引き下げで政策金利は利上げ前の水準に。減速傾向を強める国内景気を刺激か。

 下院議会選挙を控え、支持率が低下するモディ政権の支持率回復を狙った動きという見方も。

（審査確認番号 2019-TＢ27）

インド準備銀行（中央銀行）（ＲＢＩ）は4月4
日の政策決定会合において政策金利を大方の予
想通り、0.25％引き下げ6.00％としました
（図表1）。利下げを行ったのは2会合連続です。
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図表1：ＲＢＩは２会合連続で利下げを行った

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

ＲＢＩはインドルピー安や原油高等によるイン
フレ懸念から、2018年6月に政策金利を6.00％
から6.25％に、2018年8月には6.50％に引き上
げましたが、前回会合と今回の２会合連続での引
き下げにより、政策金利は利上げ前の水準に戻る
こととなりました。ＲＢＩのダス総裁は同日の会
見において、『主要先進国の中央銀行が利上げを
見送ったり、利下げしたことも考慮した』と述べ
ました。3月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭ
Ｃ）において、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）
が年内の利上げを見送るという方針を示したこと
も、利下げを後押ししたとみられます。

った動きであるとの見方もあるようです。市場では、経済成長を加速するためＲＢＩが金融緩和姿勢をさ
らに強めるとの予想も広がりつつあるようです。

米中貿易摩擦に端を発した世界的な景気減速の
影響などを受け、インドの経済成長率（ＧＤＰ）
は2018年12月期に前年同期比6.6％増と更に減
速し、6四半期ぶりの低水準となりました。２０
１９年３月期も引き続き同水準での推移となって
います（図表２）。原油価格の下落等を背景に、
インドの物価は低水準で推移しており（図表3）、
今回の利下げはインフレ懸念が後退するなかで、
減速傾向を強める国内景気を刺激するものであっ
たとみられます。また、4月11日より開始される
5年に1度の下院議会選挙を前に、公約として掲
げた雇用創出の鈍さや地方情勢の悪化などをめぐ
り支持率が低下するモディ政権の支持率回復を狙
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図表2：ＧＤＰは6四半期ぶりの低水準
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図表3：インドの物価は低水準で安定的に推移
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