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インドネシア中央銀行（BI）は5月21日、政策金利を0.25％引き下げて5.50％とすることを決定しました。BIは会合後
に公表した声明文で、今回の利下げは追加緩和で経済成長を支援するための措置である、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。

インドネシア：政策金利を引き下げ5.50％に
利下げは市場予想通り、金融緩和サイクル再開へ

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。
* 7日物リバースレポ金利。
** 消費者物価指数（CPI）上昇率。前年同月比。2025年4月まで。

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。
※ 対円は100ルピア、対米ドルは10,000ルピア当たりの推移。
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○この資料の最終ページにご留意いただきたい事項を記載しております。必ずご確認ください。

ルピア安

ルピア高

政策金利と
インフレ率

政策金利*とインフレ率**の推移
（2019年12月31日～2025年5月21日）

為替 インドネシアルピア（対円、対米ドル）の推移
（2019年12月31日～2025年5月21日、日次）

 予想通りの利下げを決定、5.50％に
金融政策

 BIは5月21日に終了した金融政策決定会合で、市場
予想通り政策金利（7日物リバースレポ金利）を
0.25％引き下げ、5.50％とすることを決定しました。政
策金利は2025年1月の引き下げ後、3会合連続で据え
置かれていました。大方の市場参加者は、経済成長が
鈍化し経済支援の必要性が高まる中、米中両国が貿易
戦争の「休戦」に合意し、通貨ルピアが4月の下落から回
復してきたことや低インフレ環境などを理由に利下げを予
想していました。

 ペリー・ワルジヨ中銀総裁は会合後の記者会見で『今回
の決定は、低インフレ環境とルピアの安定を維持しつつ、
米国の関税などの影響を緩和し、経済成長を支援するこ
とを目的としている』と述べるとともに、家計需要と輸出を
支える政策の必要性も強調しました。また、BIは、通貨ル
ピアと債券市場の安定を維持するため、積極的な介入を
継続していく姿勢を改めて示しました。ルピアは米トランプ
政権による相互関税の発表や貿易摩擦などの影響で4
月に下落圧力に直面しましたが、その後BIによる継続的
な介入と市場環境の改善により3%以上反発しました。

経済成長見通し

 BIは、2025年1-3月期の実質GDP成長率が前年同
期比+4.87％と2021年以来の低成長となったことから、
2025年の実質GDP成長率（前年比）予測を4.6～
5.4%に小幅下方修正しました。

インフレ率**

1.95%

政策金利*

5.50％
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○当資料は、イーストスプリング・インベストメンツ株式会社が、情報提供を目的として作成した資料であり、金融商品取引法に基づく開示資料ではありません。また、特定の金融商品の
勧誘・販売等を目的とした販売⽤資料ではありません。○当資料は、信頼できると判断された情報等をもとに作成していますが、必ずしもその正確性、完全性を保証するものではありま
せん。○当資料の内容は作成日時点のものであり、当社の見解および予想に基づく将来の見通しが含まれることがありますが、将来予告なく変更されることがあります。また、将来の市場
環境の変動等を保証するものではありません。○当資料で使⽤しているグラフ、パフォーマンス等は参考データをご提供する目的で作成したものです。数値等の内容は過去の実績や将来
の予測を示したものであり、将来の運⽤成果を保証するものではありません。○当資料では、個別企業に⾔及することがありますが、当該企業の株式について組入の保証や売買の推奨
をするものではありません。○当社による事前の書面による同意無く、本資料の全部またはその一部を複製・転⽤並びに配布することはご遠慮ください。
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株式 ジャカルタ総合指数の推移
（2019年12月30日～2025年5月21日、日次）

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。

債券 インドネシア10年国債利回りの推移
（2019年12月31日～2025年5月21日、日次）

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。

インフレ動向

 2025年4月の消費者物価指数（CPI）上昇率は前年同月比＋1.95％と、3月の同＋1.03%から加速したものの、BIの
インフレ目標値（1.5％～3.5％）の範囲内に収まりました。

 BIは2025年および2026年のインフレ見通しについて、BIの目標レンジ内（1.5%～3.5%）に収まるとの予想を示していま
す。

 市場の反応と今後の見通し
 市場では今回の金融政策決定会合における政策金利の引き下げが見込まれていたため、利下げの決定は市場の想定内となり
ました。発表当日の21日の株式市場は上昇し、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前日比
+0.67%、債券市場では長期国債の利回りは小幅ながら低下（価格は上昇）し、10年国債利回りは前日比－1.6bps
（－0.016％）となりました。為替は対米ドルで前日比0.11％上昇しましたが、対米ドルで円高が進行したことから対円では
0.54％下落しました。

 プラボウォ大統領は2029年の任期終了までに経済成長率を８％に引き上げることを公約しており、インドネシア政府は2026年
の経済成長率予想を5.2-5.8％（2025年は5.2％）と示しています。BIは、金融緩和的なスタンスを改めて示し、マクロプルー
デンス政策*の緩和を通じて引き続き経済成長を支援する姿勢も明確にしました。BIは世界経済の不確実性の高まりにも関わ
らず、インドネシア経済の成長に対してはポジティブな見通しを維持しながらも、景気支援の必要性を改めて訴えています。当社と
しても、BIが経済成長重視の姿勢を継続しており、インフレの低位安定と為替動向の安定を前提条件として、人口動態の有利
性や健全なマクロファンダメンタルズなどを考慮し、インドネシア経済の中長期的な見通しについては引き続き前向きに考えていま
す。

*金融システム全体のリスクの状況を分析・評価し、それに基づき制度設計、政策対応を図ることを通じて、金融システム全体の安定を確保する政策
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