
6,000

6,500

7,000

7,500

8,000

2023/12 2024/3 2024/6 2024/9 2024/12

（ポイント）

（年/⽉）

0.8

0.9

1.0

1.1

2023/12 2024/3 2024/6 2024/9 2024/12

（円）

（年/⽉）

ASEANの⼤国インドネシア
株式市場の動向と⾒通し

最終⾴の＜当資料に関してご留意いただきたい事項＞もご参照ください。

イーストスプリング・インベストメンツ株式会社
⾦融商品取引業者 関東財務局⻑（⾦商） 第379号／加⼊協会 ⼀般社団法⼈投資信託協会、⼀般社団法⼈⽇本投資顧問業協会
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。

2025年2⽉
情報提供資料

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。
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インドネシア株式市場の推移
（2023年12⽉29⽇〜2025年2⽉7⽇、⽇次）

株式市場下落の背景
2024年最⾼値更新後、下落基調に

2024年9⽉、インドネシア中央銀⾏（BI）が
2022年8⽉以降の約2年間の利上げサイクルから
利下げに転じました。インドネシア株式市場では内
需拡⼤への期待から海外投資家の資⾦流⼊など
により相場全体が押し上げられ、2024年9⽉19⽇
に過去最⾼値（終値ベース）を更新しました。
その後、⽶⼤統領選挙を控え世界的に投資家のリ
スク回避姿勢が強まったことや、⽶FRB（⽶連邦
準備制度理事会）による利下げペースが鈍化する
との⾒⽅が台頭し、⻑期⾦利が上昇したことから、
海外投資家の資⾦流出につながり株式市場は下
落基調となりました。
インドネシアの代表的な株価指数であるジャカルタ
総合指数は、2024年9⽉の最⾼値から-14.7%、
2025年初来で-4.8%となっています（2025年2
⽉7⽇時点）。

ルピア安による株式市場への圧⼒
⽶トランプ政権下での強気な経済⾒通しを背景に
⽶ドル⾼傾向にある中、インドネシアルピアは下落
基調となり、2025年初来で対⽶ドルでは-0.9％、
対円では-3.8％となりました（2025年2⽉7⽇時
点）。
通貨ルピアの⾜元での下落要因には、2025年1
⽉15⽇にBIが、サプライズとなる利下げを⾏ったこと
が挙げられます。市場は政策⾦利の据え置きを⾒
込んでいましたが、BIはこれまでの通貨ルピアの安
定重視の姿勢から、景気⽀援を優先する姿勢へ
転換し、2024年9⽉以来、4ヵ⽉ぶりの利下げを
⾏いました。
歴史的にルピア安は海外投資家の資⾦流出につ
ながる傾向があり、株式市場に対する下押し圧⼒と
なっています。

インドネシアでは2024年10⽉からプラボウォ・スビアント⽒による新政権がスタートし、財政拡張による景気⽀援が期待され
ています。⼀⽅、株式市場は2024年9⽉の最⾼値更新以降は軟調な展開となっています。
株式市場下落の背景と、今後の⾒通しについてお伝えします。

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。

インドネシアルピア（対円）の推移
（2023年12⽉29⽇〜2025年2⽉7⽇、⽇次）
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今後の⾒通し
インドネシア株式市場は、短期的にはBIによる⾦融政策の動向と通貨の変動に影響を受けると考えられます。
トランプ⽒の⽶⼤統領就任により、今後⽶ドル⾼、⻑期⾦利上昇が予想されることから、BIの政策⾦利引き
下げの余地は制限される可能性があります。⼀⽅で、インドネシアのプラボウォ政権による政策は経済にポジテ
ィブな影響を与え、例えばフリーランチ・プログラムや低価格住宅の供給は、特に低所得者層の消費拡⼤を後
押しすると⾒込まれます。また、インドネシア政府の財政⽀出は2024年の⼤統領選挙の影響で停滞していま
したが、昨年10⽉に開始した新政権下において、2025年以降増加する⾒込みであり、短期的には消費を
促進すると⾒込まれます。
業種別では、インドネシア新政権による低所得者⽀援政策などにより恩恵を受けることが予想される消費関連
のほか、市場環境の構造的な変化が予想される通信も強気に⾒ています。⼀⽅、銀⾏については、⾦利が⾼
⽌まりする可能性があることから、今後資⾦調達⼒が重要になってくると考えており、引き続き銘柄選別を慎重
に⾏う必要があると考えています。
⻑期的には、インドネシアの⼈⼝動態の優位性や健全なマクロファンダメンタルズなどを考慮すると、引き続きイ
ンドネシア株式についてポジティブに⾒ています。

2024年10⽉就任
インドネシア⼤統領︓プラボウォ・スビアント⽒

セクター別の動向
セクター別では情報技術が好調な⼀⽅、その他のセク
ターは年初来で軟調となっています。
不動産、⾦融セクターは⾦利の⾼⽌まりやマクロ経済
の⾒通しの弱さにより、低調となっています。⼯業製品・
資本財は、⾃動⾞需要の⾒通しが弱いため、セクター
全般に低調となっています。また、コモディティ価格の⾒
通しも弱いため素材セクターも不調となっています。
消費関連では、⽣活必需品は砂糖税（加糖飲料に
対する課税）の導⼊予定により影響を受けています。
⽣産者が税⾦分を価格に転嫁できない場合、企業の
収益を圧迫する可能性があります。
⼀般消費財は消費者⼼理の弱さと、ルピア安によるコ
ストプッシュインフレの影響を受けています。2024年10
⽉に就任したプラボウォ⼤統領は、政権の主な⽬標とし
て、フリーランチ・プログラム（児童に栄養価の⾼い⾷事
を無償提供）や低価格住宅の実現などを掲げていま
したが、進⾏が遅れているため、政策への期待が薄れ、
消費者⼼理が弱くなっています。

（写真︓代表撮影/ロイター/アフロ）


