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通貨ニュース 

マレーシア：11 月金融政策会合～4 会合連

続での利上げを実施 

 

マレーシア中銀（BNM）は3日の金融政策委員会（MPC）で、政策金利を25bps
引き上げて 2.75％とした。ブルームバーグの事前予想では 25bps の利上げ予

想が有力であった。BNM は 5 月会合で利上げを再開して以降、4 会合連続で

の利上げを実施することとなった（図表 1）。 
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声明文では、前回会合に続いて世界経済の減速への警戒を強めた。各国にお

いて高インフレが定着し、中央銀行による金融引き締めが強化されること、商品

価格の変動によって金融市場が動揺している点を指摘。特に新興国市場は

FRB の利上げの継続によってリスク心理が悪化し、投資資金が流出する状況

が続いている。また、冬場にかけてエネルギー価格が上昇した場合には、中国

や欧州圏での景気減速がマレーシア経済にも波及する可能性にも言及した。

一方で、マレーシア経済に関しては、内需、雇用の回復が主導する格好で成

長が続くとの見通しを維持した。先月政府が公表した経済リポートでは、22 年

の実質 GDP 成長率を前年比+6.5％～7.0％に引き上げた。一方、23 年につい

ては先述の外需動向の懸念から同+4.0％～+5.0％に減速するとした。 

物価動向に関して、9月消費者物価指数（CPI）は前年比+4.5％、生鮮食品と政

府による価格統制品を除くコアベースでは同+4.0％となった（図表 2）。国内経

済の回復要因として BNM は国内の雇用動向の改善を要因として指摘したが、

図表 3 で確認できるように失業率の良化が着実に賃金水準に反映され、それ

がインフレの一因として波及していることが見て取れる。この他にも、MYR 安に

よる輸入物価上昇も影響しているものと考えられよう。声明文において国内のイ

ンフレは７～9 月期でピークを打ったと総括していながらも、23 年においても高

止まりが続くとの見方を示しており、BNM は雇用動向にも注意を払うこととなり

そうである。 

かかる中、BNM は過剰需要が物価圧力にもたらすリスクに対して未然に対応

するとして今回の利上げを決定した。今後の政策運営についても決まった形は

なく、国内景気とインフレの動向に鑑みながら判断していくと述べた。引き続き

本欄では次回会合以降も同じペースでの利上げを実施することと予想するが、

国内の経済指標以外にも FRB の利上げが 23 年前半に終了することにも配慮

しながら、段階的に利上げ継続の必要性が議論されていくものと考える。 

 

MYR は引き続き年初来安値を更新する展開となっている（図表 4）。FRB が 9
月にドットチャートの水準を引き上げて以降、多くの新興国通貨でドルに押され

る展開は継続している。今週の FOMC においても、パウエル FRB 議長は雇用

やインフレ動向を踏まえ、利上げの頂点がより高くなると言及しており、短期金

利を中心に金利の先高観は加速している。また、パウエル議長は利上げ終了も

従来から延期される可能性を示唆しており、米国の金融政策が相場に影響を

及ぼす時間帯は継続しそうな地合いである。 
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図表 1：政策金利と消費者物価指数  図表 2：消費者物価指数の動向（前年比％、％ポイント） 

 

 

 

出所：マレーシア中央銀行、マレーシア統計局、CEIC、ブルームバー

グ、みずほ銀行 
 出所：マレーシア統計局、CEIC、みずほ銀行 

図表 3：コア CPI と失業率  図表 4：MYR 相場動向 

 

 

 
出所：ブルームバーグ、みずほ銀行  出所：ブルームバーグ、みずほ銀行 
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