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基準日

11月7日 1週間 1カ月 6カ月 1年

為替レート

円/ルピー（円） 1.55 1.8 0.9 ▲4.3 ▲11.3

ルピー/米ドル（ルピー） 73.00 ▲1.3 ▲1.0 8.7 12.3

金利

政策金利（％） 6.50 0.00 0.00 0.50 0.50

10年国債利回り（％） 7.80 ▲0.1 ▲0.2 0.2 0.9

株式指数

SENSEX（ポイント） 35,237.68 2.3 2.5 0.1 5.6

インド市場
騰落率または変化幅（％） 60

63

66

69

72

7530,000

32,000

34,000

36,000

38,000

40,000

17/11 18/2 18/5 18/8 18/11

SENSEX指数（左軸）
ルピー/米ドル（右軸）

（ポイント） （ルピー/米ドル）

（年/月）

通貨高

通貨安

（注1）データは2017年11月7日～2018年11月7日。 
（注2）ルピー/米ドルは逆目盛。 
（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 
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2018年10月31日 調整局面にあるインド株のバリュエーションは改善 
2018年10月26日 インドの経済・市場動向（2018年10月後半） 

株価は地合い好転で反発 
原油価格下落やルピーの戻りも追い風 

インド株は反発、政府と中銀の対立に注意 

政府と中銀の関係が注目される 

インドの経済・市場動向（2018年11月前半） 

 中銀は通貨防衛を優先し、既に引き締め気味の金融政策に転換している一方、年内に議会選挙、来年に

総選挙を控えているモディ政権は金融緩和で景気を支えることを期待しているとみられることも、対立を激化さ

せる可能性があります。仮に政府の都合で金融政策が影響を受けると、金融市場のリスクプレミアムが上昇し、

市場のマイナス要因となりやすいため、政府と中銀の関係悪化には注意が必要です。 

 米長期金利上昇を契機とした10月の世界同時株安を経て、世界の株式市場が米中貿易摩擦の緩和期

待などから反発するなか、インドの株式市場も上昇に転じました。主要株式指数のSENSEXは10月26日に

約7カ月ぶりの安値を付けた後、相場の地合い好転で11月7日には10月初以来の高値水準に戻しました。

原油価格が足元で大きく下落していることや、為替市場でインドルピーが対米ドルで戻り歩調にあるなど、株

式市場を巡る環境が改善していることも追い風となりました。 

 一方、金融市場に新たな懸念材料が出てきました。信用不安の起きたノンバンクへの対応を巡り、インド政

府と中央銀行が激しく対立していることです。政府が中銀に流動性を高める指示を出したことで、中銀は独

立性が損なわれると強く反発しました。インドでは厳密には政府からの中銀の独立性が保障されておらず、政

府は総裁、副総裁などの重要メンバーを解任することが法律上可能です。政府サイドも中銀を批判するなど

関係は悪化しており、パテル中銀総裁の辞任観測まで浮上しています。 

（注）データは2018年11月7日基準。 
（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 

【インドの株式と通貨】 【インド市場の推移】 

インド政府と中央銀行が対立 

http://www.smam-jp.com/documents/www/market/report/lastmonth/global/greit201804.pdf
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/asia_oceania/news180313as.html
https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/asia_oceania/news181026as.html
https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/asia_oceania/news181031as.html

