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インドネシア中央銀行（BI）は10月19日、2日間の金融政策決定会合を終え、政策金利を0.25%引き上げて6.00%に
することを決定しました。利上げは2023年1月以来、9ヵ月ぶりとなりました。BIは会合後の声明で、今回の利上げはインフレ抑
制と通貨ルピアの下支えが狙いである、と説明しました。BIの動向、市場の反応および今後の見通しについてご説明します。
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インドネシア：政策金利を0.25%引き上げ、6.00%に
9ヵ月ぶりの利上げでインフレ抑制と通貨ルピアを下支え

英国プルーデンシャル社は、イーストスプリング・インベストメンツ株式会社の最終親会社です。最終親会社およびそのグループ会社は主に米国で事業を展開しているプルデンシャル・ファイ
ナンシャル社、および英国のM&G社の子会社であるプルーデンシャル・アシュアランス社とは関係がありません。
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出所：Bloomberg L.P.のデータに基づきイーストスプリング・インベストメンツ作成。

【株式】 ジャカルタ総合指数の推移
（2017年1月3日～2023年10月19日）

出所：Bloomberg L.P.のデータに基づきイーストスプリング・インベストメンツ作成。

 2023年1月以来、9ヵ月ぶりの利上げを決定
 BIは10月19日、2日間の金融政策決定会合を終え、
政策金利である7日物リバースレポ金利を0.25%引き
上げて6.00％としました。利上げは2023年1月以来、
9ヵ月ぶりとなります。大方の市場参加者は政策金利の
据え置きを予想していたため、今回の利上げは予想外と
なりました。

 インドネシアでは、直近のインフレ率は落ち着いており、9
月のインフレ率（消費者物価指数（CPI））は前年
同月比+2.28％と中銀の目標レンジ（２-４％）の範
囲内に収まっていました。しかし、米国の金融引き締めや
地政学リスクの高まりを受け通貨ルピア安が進んでいるた
め、輸入品の物価上昇が予想される状況となっていまし
た。BIのペリー総裁は、「今回の利上げは輸入インフレの
リスクを軽減するための予防的措置」と説明しています。

 市場の反応と今後の見通し
 今回の利上げは市場の予想外であり、19日の株式市
場は下落（ジャカルタ総合指数は前日比-1.18％）、
為替は対米ドル、対円ともに下落しました（前日比でそ
れぞれ-0.53%、-0.47%）。債券市場は長期国債の
利回りは小幅に低下（価格は上昇）しました（10年
国債利回りは前日比-0.3bps（-0.003％））。

 当社は、世界経済の成長見通しが軟化する中で、BIの
政策の焦点がインフレから経済成長へややシフトしたと考
えています。今回BIは利上げを実施する一方で経済成
長を支援するためのマクロ・プルーデンス政策を発表しま
した。これには銀行の流動性要件を緩和する方針や住
宅・自動車ローンの頭金ゼロ政策を延長する方針などが
含まれます。

 米連邦準備制度理事会（FRB）による政策金利は
「より高く、より長く」維持する方針が予想されますが、イン
フレのピークアウトなどを背景に今後のインドネシアの国債
利回りの上昇幅は限定的とみています。投資家のリスク
回避姿勢の変化には注意が必要なものの、短期的には
インドネシアの良好なファンダメンタルズを背景とした外国
人投資家による資金流入が続いているため、通貨ルピア
と債券、株式市場にとっては良好な市場環境が続くと予
想しています。

【政策金利と債券利回り】 政策金利とインドネシア10年国債利回りの推移
（2017年1月2日～2023年10月19日）
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