
 

2023年 1月 20日 

通貨ニュース 
 

インドネシア：1 月金融政策会合～利上げ

終了を示唆も対外要因次第か 

 

インドネシア銀行（中央銀行、BI）は 18～19 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従来の 5.50％から 25bps 引き上げて

5.75％とした（図表 1）。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同じ幅だけ引き上げてそれぞれ 6.50％、5.00％と

した。BIは 6会合連続での利上げを決定し、利上げ幅は 12月会合の 25bpsか

ら変化はなかった。なお、ブルームバーグの事前予想では 25bps の利上げが

優勢であった。 
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声明文及びペリーBI 総裁の会見では、23 年の世界景気成長予想を前回会合

に続き下方修正した。インフレや各国の金融引き締め状況を勘案して、従前の

前年比+2.6％から同+2.3％とした。一方で国内経済については、22 年の成長

率は従来の予想レンジである前年比+4.5～+5.3％の上限付近となるとの見方を

維持。また、23 年についても、前年比+4.5～+5.3％のレンジ内の中央付近とす

る予想に変更はなく、景気減速懸念が燻る中でも内需の回復に支えられて幅

広い業種で成長を維持できるといった見解を示している。 

IDR の需給面については、昨年は資源価格の高止まりを背景に貿易収支の大

幅黒字をはじめ、堅調な推移が続いたと総括。22 年経常収支は対 GDP 比で

+0.4～+1.2％と 2 年連続で黒字となる見通しである。一方で、貿易収支につい

ては年後半にかけてその勢いがやや減速している点が確認されている（図表

2）。主要相手国の中国の景気後退や資源価格の予想水準も昨年よりも低くな

る見込みが強い中で、経常収支の予測を同▲0.4～+0.4％へ引き下げている。 

消費者物価指数（CPI）は直近において BI の定める目標レンジ（+2.0％～

+4.0％）の上限を 7 か月連続で上振れた（図表 2）。12月 CPI は前年比+5.5％

と 11 月の同+5.4％から僅かに加速、食料品・燃料価格を除くコア CPI は同

+3.4％と高止まりが続いている。しかし、BI はトレンドとしては下落傾向にあるこ

とを踏まえて、コアインフレ率は 23 年の前半に、総合ベースでは 23 年の後半

にインフレ目標内に収束するとの見解を示した。なお、24 年のインフレ目標に

関しても+1.5％～+2.5％へ引き下げられている。こうした状況下、声明文に政策

金利水準はインフレ抑制に対して十分な水準に達したと新たに記載があり、ペ

リー総裁は昨年 8月から続いていた利上げについても終了を示唆した。 

以上、BI はインフレの収束に関して自信を示しており、今後数か月間で BI の

予想通りのインフレ軌道となればこのまま利上げは手仕舞いされる見込みが強

い。世界経済の先行き不透明感も燻る状況下、過剰な引き締めを嫌った側面も

あったほか、為替動向を見ても米国の利上げ終了観測から対ドルで値を戻す

展開となっており、こうした点も利上げ終了を示唆する情報発信に繋がったと思

われる（図表 4）。 

一方で、追加利上げの可能性があるとすれば対外要因で IDR 安のリスクが高
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図表 1：政策金利と消費者物価の推移  図表 2：貿易収支の動向 

 

 

 

出所：インドネシア銀行、Bloomberg、みずほ銀行  出所：CEIC、みずほ銀行  

図表 3：消費者物価の動向 （前年比％、％ポイント）  図表 4：IDR為替動向 

 

 

 

出所：CEIC、みずほ銀行   出所：Bloomberg、みずほ銀行  
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まる状況に陥った場合などであろう。特に足許においては米国のインフレの長

期化によって FRBが春先以降も利上げを継続する可能性には警戒が必要だ。 


