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インドネシア：8 月金融政策会合－予想外
の利下げを決定 

 

インドネシア中央銀行（BI）は 22日に開催した金融政策会合で、政策金利の 7 
日物リバースレポレートを 25ｂｐ引き下げ 4.50％とした（図表 1）。同時に上限金
利の翌日物貸出ファシリティ金利と下限金利の翌日物預金ファシリティ金利も

25ｂｐずつ引き下げ、それぞれ 5.25％と 3.75％とし、コリドーは 1.50％ポイントに
維持した。ブルームバーグ調査では 28人中 22人が据え置きを予想していたよ
うに、市場では据え置きの見方が優勢だったが、BIのマルトワルドヨ総裁は 4日
にインフレが抑制されている状況が続けば、景気支援のため金融緩和を実施

する可能性を示唆していた。BI は声明で「2017 年と 2018 年のインフレ率が目
標範囲内（2017 年は+3～5％、2018 年は+2.5～4.5％）に収まると考えられるこ
とに加え、経常収支赤字が適切な水準で抑制されていることで、利下げの余地

があった」と指摘。また、「米国の利上げやバランスシート調整に伴うリスクが低

下する中で、インドネシアの金利は他国に比べて引き続き魅力的」であると言

及し、利下げの判断に至ったと説明している。 
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声明文では、インドネシア経済について、4～6期の GDP成長率は従来予想を
やや下回ったと指摘。家計最終消費支出と政府最終消費支出の低迷が背景

にあるとしている。先行きについては、投資や消費活動の改善により経済は回

復するとし、2017年通年の成長率は前年比+5.0～5.4%、2018年については同
+5.1％～5.5％のレンジ内になるとの見通しを示した。 

 

物価については、予想より低水準を維持しているとし、2017 年と 2018 年はイン
フレ率目標の範囲内にとどまるとの見解を示している。なお 2018年の目標は従
来の+3～5％から引き下げられた。7 月消費者物価指数（CPI）は前年比+3.9％
と 6 月（同+4.4％）から減速し、管理価格、食品価格とコア CPI はラマダン明け
の大祭（レバラン）時期としてはここ 3 年間の平均より低水準であるとした。コア
CPI は年初から緩やかながら低下しており、インフレ率の下振れが利下げ余地
をもたらしたようだ（図表 2）。 

 

IDR 相場については、インドネシア経済の安定に対する高い信頼から相対的
に安定した動きを維持しているとした。足許の IDR の安定は資本流入が主因と
の見方を示し、今後も市場メカニズムを維持する一方で、ファンダメンタルズに

沿うように IDRの安定に努めるとしている。また、足許の経常赤字については管
理可能と述べ、2017 年対 GDP 比+1.5～2.0％、2018 年は同+2.0～2.5％と同
+3.0％以内の健全な水準にとどまるとの見方を示した。 

 

BI は今回の緩和により、銀行セクターの仲介機能が強化され、金融システムの
安定性が高まり、高い経済成長が下支えされるとした。また、追加的な金融緩

和と政府支出の拡大に伴い、投資及び個人消費が改善することが予想されると

の記述もみられており、BI の政策スタンスはややハト派寄りと考えられる。経済
指標が下振れる状況となれば、追加緩和の可能性もあるだろう。 
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図表 1：政策金利とインフレ率  図表 2：消費者物価（CPI）上昇率 
   

出所：インドネシア中央銀行、インドネシア中央統計局、CEIC、ブルー
ムバーグ、みずほ銀行 

 出所：インドネシア中央統計局、ブルームバーグ、みずほ銀行 
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新金融政策のフレームワーク
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