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インドネシア中銀､ルピア安定へ追加利上げを決定 

～１ヵ月で累計 100bp の利上げ､短期的な安定には期待も､資本規制の｢副作用｣に懸念～ 

 経済調査部 主席エコノミスト  西濵 徹 

（℡：050-5474-7495） 

 

（要旨） 

○ インドネシア中銀は６月の定例理事会で、政策金利を 25bp 引き上げ 5.75％とすることを決

定した。５月の 50bp 利上げ、６月９日の 25bp 緊急利上げを含め、１ヵ月余りの間に累計

100bp の利上げを決定するなど、金融引き締めを強化している。これは、金融市場における

ルピア相場の下落への対抗措置であり、中銀による断固たる安定化姿勢を示すものである。 

○ 中銀は 2026～2027 年のインフレ率を政府目標（2.5±１％）内に収める予防的措置と位置づ

け、2026年の経済成長率（＋4.7～5.7％）、経常赤字（ＧＤＰ比▲1.3～▲0.5％）ともに従

来見通しを据え置いた。世界経済については中東での不確実性継続を指摘しつつ、同国経済

については内需の堅調さと政府の景気刺激策による下支えを見込んでいる。 

○ 中銀の断固とした措置がルピア相場を下支えすると期待されるが、拡張的な財政運営の持続

可能性、中銀のガバナンス、銀行セクターの流動性ひっ迫懸念など課題は山積している。加

えて、中銀がＮＤＦ取引規制など事実上の資本取引規制に踏み切ったことは、短期的な相場

安定を促す一方、中長期的な市場成長の阻害につながる可能性がある点に注意が必要である。 

 

インドネシア銀行（中銀）は、６月 17～18 日に開催した定例の月例理事会において、政策金利

である７日物リバースレポ金利を 25bp引き上げ、5.75％とすることを決定した。中銀は、５月の定

例理事会において、通貨ルピア相場の安定を目的に 50bpの大幅利上げを決定した（注１）。しかし、

その後も金融市場ではルピア安の動きが収まらず、通貨、株式、債券がそろって下落するトリプル

安に直面した。このため、中銀は６月９日に開催した週次理事会での 25bpの緊急利上げに加え、ル

ピア相場の安定に向けた追加対策を発表した（注２）。なお、米国とイランの停戦合意を受けて、足

元ではルピア安の動きに一服感が出ているものの、依然として最安値圏で推移するなど輸入インフ

レが懸念される状況にある（図１）。中銀は、１ヵ月余りの間に累計 100bpの利上げを決定するなど

 

注１ ５月 20日付レポート「インドネシア中銀は｢金融市場の警戒｣にようやく重い腰を上げる」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/607319.html） 

注２ ６月９日付レポート「インドネシア中銀､ルピア安定を目的にサプライズ利上げ」 

  （https://www.dlri.co.jp/report/macro/617924.html） 
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金融引き締めの動きを強めており、ルピ

ア相場の安定に向けて断固たる措置を

講じる姿勢を示した。 

会合後に公表した声明文では、「世界

的に不確実性が継続的に高まるなかで、

ルピア相場の安定化策のさらなる強化

を目的としたもの」、「2026 年と 2027 年

にわたってインフレ率を政府目標

（2.5±１％）のレンジ内に収めるため

の予防的な措置」とした。そのうえで、

「緩やかなマクロプルーデンス政策を

通じて景気と金融の安定を目指す」との考えを示した。また、世界経済について「米国とイランに

よる停戦合意にもかかわらず、中東での戦争は継続するなど不確実性は依然高い」として、「世界的

なサプライチェーンの混乱が景気見通しを悪化させている」、「2026年の世界経済の成長率は＋３％

にとどまる」との従来からの見通しを維持した。 

その一方、同国経済について「内需に支えられる形で堅調さが続いている」としつつ、先行きは

「政府が実施する各種の景気刺激策が内需を下支えする」との見方を示した。中銀は「金融システ

ムの安定強化と景気下支えに向けた政策の最適化を図る」として、「2026年の経済成長率は＋4.9～

5.7％になる」との従来見通しを据え置いた。対外収支も「海外からの資金流入に下支えされてい

る」として、「2026 年の経常赤字はＧＤＰ比▲1.3～▲0.5％の範囲に収まる」との従来見通しを据

え置いている。ルピア相場については「中銀による安定化策が下支えしている」、「取り組みが強化

されている」とし、先行きは「一連の取

り組みに加え、利回りの高さや同国経済

の良好な景気見通しが下支え役となり、

安定的に推移しつつやや強含む」との見

方を示した。物価動向についても「足元

で加速しているが、管理可能な状況にあ

る」との認識を示し（図２）、先行きは「輸

入インフレ圧力の緩和に向けてルピア

相場の安定化を含む政策対応の強化も

追い風に、2026年、2027年ともに目標域

内に収まる」との見方を示した。 

中銀が緊急利上げを含め、金融引き締めを強化する姿勢を示していることは、前述のような中東

情勢の変化もあり、ルピア相場を下支えすることが期待される。しかし、プラボウォ政権による拡

張的な財政運営による持続可能性の低下懸念、中銀のガバナンスの問題、中東情勢を巡る物価や実

体経済への影響、銀行セクターにおける流動性ひっ迫懸念、資金流出による金融システムの脆弱性

図 2 インフレ率の推移 

 
（出所）CEIC より第一ライフ資産運用経済研究所作成 

図 1 ルピア相場(対ドル)の推移 

 
（出所）LSEG より第一ライフ資産運用経済研究所作成 
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などの課題は山積している。さらに、中銀はルピア相場の安定を目的に、ＮＤＦ（ノンデリバラブ

ルフォワード）取引の規制や監視強化など、事実上の資本取引規制を強化している。こうした措置

は、短期的な相場安定を促すと期待される一方、中長期的な市場の成長を阻害する可能性があるこ

とには注意が必要である。 

以 上 


