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2015年06月24日  「モンスーン」と利下げの関係（インド） 
2015年06月03日  インド中銀、今年3度目の利下げ 

（No.2,191）〈マーケットレポートNo.4,262〉 
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■5月の消費者物価指数は前年同月比＋5.01％と、
前月の同＋4.87％から上昇しました。ただし、RBI
の2016年1月の物価目標（同＋6％）を引き続き
下回っています。 

■RBIは、6月2日の会合で政策金利（レポ金利）を
0.25％引き下げ、7.25％としました。物価の落ち
着き、米国の利上げが後ずれする可能性、投資
や信用の伸びが弱く景気が力強さを欠く状況な
どから、利下げが適切と判断しました。 

■RBIは、原油価格や天候による食品価格の動向
などを追加利下げの重要なポイントとしています。
足元で降雨量が順調に推移していることなどか
ら、食品価格の安定と追加利下げへの期待が高
まりつつあります。 

生産の拡大が継続 
利下げや構造改革などが後押し 

RBIは6月に利下げ 
食品価格次第で追加利下げも 

景気拡大と、構造改革進展への期待がインドルピーの下支えに 

利下げや構造改革により景気拡大が続く 
最近の指標から見るインド経済（2015年6月） 

（注）データは2012年4月～2015年4月。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成  

（注）データ期間は2014年1月～2015年5月。 
    物価目標はインド準備銀行（RBI）による。 
（出所）Bloomberg L.P.、RBIのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成  

■利下げを受けて、ルピーは6月前半に米ドルや
円に対して弱含みましたが、月半ば以降、持ち
直しつつあります。物価の落ち着きと利下げによ
る景気拡大への期待が背景にあると思われます。 

■次期国会（7月～8月）では、物品・サービス税
（GST）導入や土地収用法などが審議される見込
みです。これらの法案が成立すると、海外からの
投資活性化、ルピー需要の拡大が期待されます。 

■4月の鉱工業生産指数は前年同月比＋4.1％と、
前月の同＋2.5％から上昇しました。3カ月移動平
均で見ると、このところ同＋3％台で推移していま
す。 

■4月分の内訳を見ると、資本財が同＋11.1％と比
較的高い伸びになり、消費財が同＋3.1％とプラ
スに転じました（前月は同▲0.7％）。インド準備
銀行（中央銀行、RBI）による利下げ、モディ政権
の構造改革などを背景に、設備投資主導で生産 

  の拡大が続いています。 

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1246452_1982.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1245831_1951.html

