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（図表1）政策⾦利と10年国債利回りの推移
（2017年1⽉2⽇〜2020年3⽉20⽇）新型コロナウイルスの感染拡⼤を受けて、⽶国をはじめ、世界の主

要中央銀⾏が利下げに踏み切る中で、BIによる今回の利下げは
市場の予想通りでした。BIのペリー総裁は、⾦融市場の混乱を背
景に、通貨ルピアに下落圧⼒がかかっていることから、インドネシアの
⾦融資産の魅⼒を維持するために、今回の利下げ幅は0.25％と
なったと述べ、必要であれば、追加の緩和に踏み切る可能性も⽰
しました。

BIは利下げのほかに、ルピアの安定と国内⾦融市場の流動性の
確保を⽬指し、為替、国内NDF、債券市場においてのトリプル介
⼊や資⾦供給の強化、⽇次準備預⾦率の緩和なども発表しまし
た。

情報提供資料 2020年3⽉23⽇

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。

インドネシア中央銀⾏（BI）は、3⽉18-19⽇に開催された⾦融政策決定会合で、政策⾦利の指標である7⽇物リバースレポ⾦利を
0.25％引き下げ4.5％としました。新型コロナウイルスの感染拡⼤が深刻化し、世界的な景気減速が懸念される中で、各国の中央銀
⾏は相次いで政策⾦利を引き下げていますが、インドネシアも景気下⽀えを⽬指し、2ヵ⽉連続となる利下げに踏み切りました。⾦融政
策の内容と今後の⾒通しについてご説明します。

インドネシア︓2ヵ⽉連続の利下げ

利下げは予想通り︓通貨の下落を受けて、安定策も発表
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BIは新型コロナウイルスの感染拡⼤の影響を受けて、2020年の
経済成⻑予測について、前回会合時点の前年⽐+5.0－5.4％
から、+4.2－4.6％に下⽅修正しました。世界的な景気減速懸
念を背景に、すでに観光や輸出に影響がみられており、今後の国
内消費の低迷が予想されています。

⼀⽅で、BIは政府が進めている雇⽤創出と課税に関するオムニバ
ス法案などの景気刺激策を⾼く評価しており、新型コロナウイルス
鎮静化後、2021年の成⻑率は+5.2－5.6%に回復するとみて
います。

経済成⻑予想を下⽅修正︓政府の景気刺激策に期待

⾸都ジャカルタが⾮常事態を宣⾔
3⽉20⽇にジャカルタは⾮常事態を宣⾔しました。インドネシアでは、
2⽇にインドネシア初の感染者が確認されて以来、感染者数が増
加し、20⽇現在では369⼈に急増しています。中でも感染者の多
くはジャカルタに集中しています。

⾮常事態の宣⾔により、3⽉20⽇から4⽉2⽇までの14⽇間、州
内の全企業にオフィス利⽤の中⽌を要請し、娯楽施設の営業を禁
⽌しました。ジャカルタはインドネシアの経済の中⼼であり、今後の
経済への影響が懸念されます。

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。

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。

（図表2）インドネシアルピア（対円、対⽶ドル）の推移
（2017年1⽉2⽇〜2020年3⽉20⽇）

（図表3）ジャカルタ総合指数の推移
（2017年1⽉3⽇〜2020年3⽉20⽇）

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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⾜元の市場のボラティリティの上昇と通貨ルピアの⼤幅下落にも関わらず、BIが2⽉に続き0.25％の利下げを⾏ったことは、BIが経済成⻑を
サポートする姿勢を強く⽰したと考えています。⽶国をはじめとして、世界の主要中央銀⾏による積極的な緩和姿勢や、原油価格の下落、
国内の緩やかな経済成⻑などを背景に、インフレ率は低位で安定的に推移すると考えられることから、BIは緩和姿勢を維持し、政策⾦利を
少なくとも、さらに0.5％引き下げるとみています。

短期的には、⾦融市場のリスク回避姿勢を背景に、インドネシアの債券、通貨、株式などの低迷はしばらく続く可能性があるとみています。し
かし、世界的な低⾦利環境下で、インドネシアの相対的に⾼い利回りと割安な通貨⽔準は、今後新型コロナウイルスの混乱が収まれば、
外国⼈投資家にとって、魅⼒的な投資対象になると考えています。

今後の⾒通し
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