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（１）財政 

（イ）財政制度 

Ａ．概況 

同国公共セクターは、中央政府、32 州（特別都市：ジャカルタ、ジョグジャカルタ、特別自

治州：ナングル・アチェ・ダルサラーム州、パプア州、西イリアンジャヤ州を含む）、ならびに

約 440 の地方自治体（県・市）1、および 131 社の国営企業で構成されている。中央政府の借入

窓口は、財務省と中央銀行に限定されている。 

会計年度は従来 4 月から翌 3 月末までとされていたが、2000 年から暦年ベースに変更され、

2000 年度は変則的に 4～12 月の 9 カ月、01 年度以降、1～12 月という体制になった。 

国家財政を規定する法律は、03 年 3 月に成立した国家財政法（03 年第 17 号法）である（従

来はオランダ植民地時代に制定された法律を用いていた）。また、財政運営の改善、透明性向上

のため、03 年 12 月に国庫法、04 年 6 月に財政アカウンタビリティ・会計検査法も成立した。

国家財政法では、一般政府（中央政府と地方政府）の財政赤字規模を GDP 比 3％以下とするこ

と、借入額は GDP 比 60％を上限とすることなどが規定されている。 

政府予算案の策定においては、国家開発企画庁（バペナス）が各省庁の作業計画をとりまと

めて予算案の枠組みとなる年間計画（政府の作業計画）を策定し、この年間計画に基づいて財

務省が予算編成を行う2。予算案は国会で審議され承認を受ける。 

 一方、地方政府の財政については、01 年に施行された中央・地方財政均衡法（99 年第 25 号

法）により規定されている。同法に基づき、地方政府の財源の種類は、独自財源、均衡資金（天

然資源収入の地方分与、中央政府からの一般配分金と特別配分金の 3 つから成る）、借款等と定

められた。従来、中央政府からの地方補助金は人口構成割合に基づき配分されてきたが、同法

施行により均衡資金として分与されることとなった。しかし、同法施行後、その運用を巡って

は多くの問題が発生した（たとえば地方自治体が独自財源を拡大すべく、利用者負担金などを

設定し住民や企業が不利益を被る例など）。このため、同法は 04 年 10 月に改正され（04 年第

33 号法）、上記のような条例を定めることを原則的に禁止する規定が盛り込まれた。また、天

然資源の地方への分与を拡大し、一般配分金の増額もなされた3。なお、借入については地方政

府による対外借入の原則禁止や、地方債を発行する場合（ルピア建てのみ可）に中央政府の同

意を得ることなどが盛り込まれた4。 

 

Ｂ．税制 

政府は、石油・ガス関連の収入に依存しない歳入構造を確立するため、84 年以降、精力的に

税制改革を実施してきた。その結果、06 年度予算では、歳入全体に占める石油・ガス関連の税

外収入の割合は 23.4％まで低下している。 

                                                        
1 スハルト政権崩壊後、地方分権化の流れの中で、州・県・市は増加傾向にある。04 年には新たに西ス

ラウェシ州、西イリアンジャヤ州が創設された。 
2 04 年 10 月に成立した国家開発計画システム法（04 年第 25 号法）に基づき、バペナスが長期計画、中

期計画、年間計画を策定することが規定された。 
3 天然資源収入の歳入分与について、石油収入は現行の 15％から 15.5％へ、ガス収入は 30％から 30.5％

に引き上げる（09 年度から実施）。一般配分金は、国内歳入の 25％から 26％に引き上げる（08 年度から

実施）。また、土地建物税の地方政府への配分を、現行の 80％から 90％に引き上げる（09 年度から実施）。 
4 地方政府借入残高が前年度の一般歳入の 75％を超えてはならない、という規定に変更はない。 
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・中央銀行とのスワップ取引限度の引下げ（資本金の 25％→20％） 

92 年 3 月： 新銀行法施行 

92 年 9 月： 集中決済機構（KDEI）の設立 

93 年 6 月： 金融規制緩和措置 

・自己資本比率規制、預貸率規制の緩和 

・貸出比率規制の変更 

（資本金に占める貸出枠：個人 20％、同一企業グループ：新規は 20％、既

存のものは 97 年 3 月までに 20％） 

95 年 6 月： 外国為替銀行の資本強化 

・外為銀行の最低資本金を 1,500 億ルピア、自己資本比率を 12％に 

97 年 3 月： 外国銀行に中小企業融資義務 

98 年 11 月： 改正銀行法施行 

99 年 5 月： 新中銀法施行 

01 年 1 月： ・国内銀行による非居住者、海外銀行向けのルピア建て融資の禁止 

・国内銀行の非居住者との取引上限を引き下げ 

→500 万ドルから 300 万ドルへ 

02 年 4 月： 総資産額または年間売上高 1,000 億ルピア以上の国営・民間企業に対し為

替取引の月次報告を義務付け 

02 年 10 月： 

 

 

・マネーロンダリング防止法（02 年 4 月）に基づく規定改訂 

・1 億ルピア以上の国外持出：中銀の事前許可必要 

・1 億ルピア以上の国内持込：事前に税関による偽札識別検査必要 

03 年 12 月： インドネシア・バンキング・アーキテクチャー（後述）を公表 

04 年 1 月： 改正中銀法施行 

05 年 9 月： 預金保険機構設立 

 

（ニ）金融政策 

中銀法第 8 条によれば、中銀が金融政策を規定・実行するとされている。また、同 54 条には、

経済、銀行、金融等、中銀の業務に関連する閣議では、中銀の出席または意見を求めるとされ

ている。中銀の目的は、同第 7 条に「ルピア価格の安定性の達成または維持」と規定されてい

る。なおルピア価格の安定は、物価と為替レートの安定と明示されている。金融政策の手段と

しては、従来は量的金融調節が中心で、中銀証券証書（SBI）、金融市場証券（SBPU）の発行と、

これら証券の買取を通じた通貨供給量のコントロールが重要な金融政策手段であった（ただし、

2000 年以降 SBPU の買い取り実績なし）。上述の通り、02 年以降、財務省中長期証券が定期的に

発行されており、国債流通市場が充実すれば、国債の売買も金融調節の手段の一つになると見

込まれている。なお、05 年 6 月、中銀はインフレ・ターゲット制の導入に伴い利子率のコント

ロールを金融政策の主要手段にするとし、公開市場操作を行う際の目標誘導金利として BI

（Bank Indonesia）レートを導入した。一方、金融自由化の推進に伴い、従来主要な役割を果

たしていた直接融資は現状ではほとんどなくなっている。 

 

中央銀行の実施する主要な金融政策手段の概要は次のとおりである。 

Ａ．中銀証券証書（SBI：Sertifikat Bank Indonesia ） 

中央銀行が、銀行および非銀行金融機関に対して売り出す証券で、通貨吸収、金利調節の手

段となっている。金融機関以外の機関等への転売も認められている。現在は 1 カ月、3 カ月も

のの入札が定期的に行われ、割引方式で発行されている。 
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Ｂ．金融市場証券（SBPU：Surat Berharga Pasar Uang ） 

銀行、金融会社発行の約束手形、銀行や金融会社引き受けの企業発行為替手形などの短期証

券で、中央銀行が市場でこれを割り引き、通貨供給の手段としてきた。期間は最長 180 日で、

入札は不定期的に行われていたが、2000 年以降、開催実績はない。 

 

Ｃ．ディスカント・ウィンドウ・レート 

公定歩合に相当する。同国の場合は、中銀が翌日物（オーバー・ナイト）から 1 週間まで期

日ごとに一定の金利（市場介入金利）を提示し、市中銀行から預金を受け入れている。 

 

Ｄ．直接融資制度 (Direct Credit) 

中央銀行が、優先分野に対して直接資金を貸付けるものである。しかし、83 年 6 月の金融規

制緩和策により、同年以降当該融資は大幅に縮小した。 

 

Ｅ．優遇貸出制度 (Liquidity Credit) 

商業銀行が、優先分野に対して貸出を行い、その後、当該資金を、中央銀行が商業銀行に対

して貸付けるものである。90 年 1 月に、優遇貸出制度の段階的廃止が発表されて以降、当該貸

出は大幅に減少した。 

 

Ｆ．預金準備率操作 

各銀行に対し一定の金額を中銀に無利息資金として預けることが義務付けられている。準備

率の上下によって、市中に出回る資金量を調節する。 

 

Ｇ．BI（Bank Indonesia）レート 

 SBI の公開市場操作を行う際の目標誘導金利（05 年 7 月導入）。05 年 8 月以降、同レートの

変更を通じて金融政策の方向性が明示されるようになった。 

 

（ホ）金融危機の発生と銀行セクターの再編 

Ａ.金融危機の発生 

同国における金融危機は、97 年 11 月の小規模民間銀行 16 行の閉鎖を契機として始まった。

これは、IMF との合意に基づき銀行セクターの安定化を目的として実施されたもので、16 行の

資産合計は商業銀行総資産の約 3％にすぎず、銀行セクターに及ぶ影響は小さいと予想された。

しかし、ルピアの急落に加え、預金保険が未整備の中、預金者一人あたりの保護金額が 2,000

万ルピア（当時約 5,500 ドル）に限定されたこと、閉鎖措置発動の条件が明示されなかったこ

とで、金融当局・銀行セクターに対し国民は強い不信感を抱き、清算対象 16 行以外の銀行で取

り付けが発生する事態となった。 

これに対し、中銀は、流動性が欠如した民間銀行に総額 144.5 兆ルピアの流動性支援特別融

資（BLBI）を実施したが、銀行セクターへの信認は流動性支援のみでは回復しなかった。さら

に、ルピア防衛とインフレ沈静化を目的とした高金利政策により、銀行は流動性確保のため貸

出金利を上回る水準まで預金金利を引き上げざるを得ず、収益性が著しく毀損した。加えて、

国内企業の債務返済遅延から、保有する資産（債権）が急速に不良化した。銀行セクターは、

98 年 10 月には、商業銀行全体でみて債務超過という事態に陥り、金融仲介機能は事実上停止

した。 

 



  2006 年 3 月 29 日 

©財団法人国際金融情報センター 14

Ｂ．金融システム安定化策の実施 

政府は、98 年 1 月に金融システム安定化策を発表した。その骨子は、①国内の預金および銀

行に対する債権の政府全額保証と、②資本注入も視野に入れた政府主導の銀行セクター再編で

あった。そして、②の実施機関として、インドネシア銀行再編庁（IBRA、Indonesian Banking 

Restructuring Agency；または BPPN、Badan Penyehatan Perbankan Nasional）が設置された。

IBRA は、98 年 1 月発令の大統領令第 27 号を根拠法として設立された公的資産管理会社（AMC）

で、04 年の解散を前提とした時限立法機構であった。不良債権・債務の処理においては、不良

化した銀行債務の処理に加え、銀行セクターの整理・統合、資産の売却といった広範な権限が

IBRA に付与された。IBRA は、その主要業務である①不良債権の処理、②資産の処理、③銀行の

整理・統合に対応する 3 つの部局と、その他、リスク・マネジメント部、システム支援・総務

部の計 5 部局で構成され、2000 年末時点での IBRA の総管理資産残高は、644.8 兆ルピアであっ

た18。 

98 年 1 月に設立された IBRA は、銀行セクターに対する不安を払拭するため、発足後直ちに

銀行の整理・統合に着手し、経営に不安のある銀行、および再建の見込みが無い銀行の調査を

開始した。調査は、自己資本比率が 5％以下という条件や、BLBI の受入金額等を勘案して進め

られ、2 月に 54 の銀行が問題行として分類され、IBRA がその経営を監視することとなった。4

月には、この 54 行のうち 14 行に追加的措置が発令され、7 行が業務を凍結（営業停止）、残り

7 行が IBRA の直接的な管理下に置かれた。本措置実施に際しては、預金金額については事前に

全額政府保証を決定し、また自己資本比率 5％以下といった基準が明示されたことから、大規

模な混乱は生じなかった。5 月には、スハルト大統領の退陣を契機として取り付けが発生した

Bank Central Asia（BCA）が問題行として認定され、IBRA の管理下に置かれた。8 月には IBRA

管理下の 8 行について、3 民間銀行の業務凍結、4 民間銀行（BCA、Bank Danamon 等）の一時国

有化、および 1 国営銀行の新設国営銀行（Bank Mandiri）への統合が決定された。こうした再

編により、96 年末に 239 行あった銀行数は、98 年末には 208 行まで減少した。 

 

Ｃ.資本注入プログラムの実施 

98 年 9 月、銀行セクター安定のための追加的措置として、政府負担を 80％（ただし、その見

返りとして政府は支援銀行の株式を取得する）、銀行負担を 20％とする、公的資金負担による

資本注入プログラムが発表された。98 年末より、資本注入対象行を選定するため、商業銀行に

対する国際監査法人による自己資本比率の監査が実施され、銀行は A～C のカテゴリーに分類さ

れた。 

この分類をもとに、99 年 3 月に銀

行再編のためのマスター・プランが

発表された。資本注入の対象となる

のは原則カテゴリーB の銀行で、オ

ーナー・経営陣が中銀の実施する適

性検査に合格することを条件とし、不合格の場合は国有化することとした。カテゴリーA の銀

                                                        
18 IBRA の主要 3 部の役割は下記の通りであった。①債権管理部（AMC、Asset Management Credit）は、

清算された銀行の全貸出債権および担保の処理、国有化銀行・資本注入銀行・国営銀行の 50 億ルピア以

上の不良債権と担保の処理を行う部で、2000 年末の管理資産残高は 401.4 兆ルピア、01 年末で移管され

た銀行債権は 310.7 兆ルピアであった。②資産管理部（AMI、Asset Management Investment）は、中銀

から流動性支援特別融資（BLBI）を受けた後に清算・国有化された銀行の元オーナーから拠出されたグ

ループ企業株式等の資産の売却を行って BLBI を回収する部で、2000 年末の管理資産残高は 126.4 兆ルピ

アであった。③銀行再編部（BRU、Bank Restructuring Unit）は、国有化銀行・資本注入銀行の政府保

有株式の管理と処理を行って銀行部門を再編する部で、2000 年末の管理資産残高は 117.0 兆ルピアであ

った。  

［図表5-13］98年監査による銀行の分類基準と措置

分類 自己資本比率 措置（原則）

Category A 4％以上 自力再建

Category B マイナス25％以上4％未満 資本注入

Category C マイナス25％未満 銀行閉鎖

（出所）Bank Mandiri 資料をもとにJCIFにて作成
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行は健全行とみなし、資本注入の対象外とした。カテゴリーC の銀行は、監査後 30 日以内に独

自に資本を増強し自己資本比率がカテゴリーB まで引き上げられた場合に限り資本注入の対象

とし、これが不可能な場合は閉鎖することとなった。国営銀行 7 行に関しては、全行が分類上

カテゴリーC となったが、破綻させた場合に預金者、貸出先企業、雇用等に与える影響が甚大

との観点から（too big to fail）、全行を再編プログラムの対象とした。また、カテゴリーC

に分類した資産規模の大きい一部の国有化銀行も、同様の理由から資本注入の対象となった。 

こうした手続きを経て、38 の銀行が閉鎖された。また、Bank Arta Media、Bank Bali、Bank 

International Indonesia、Bank Lippo、Bank Niaga、Bank Patriot、Bank Prima Express、Bank 

Umum Koperasi Indonesia （Bukopin）、Bank Universal の 9 行が、①自己資本比率 4％達成に

必要な資金のうち 20％をオーナーが負担する、②不良債権を IBRA に移管する、等の条件を受

け入れることと引き換えに資本注入を受けることとなった。しかし、Bank Bali と Bank Niaga

は、いずれもオーナーが自己資本比率 4％達成のための必要資金の 20％を確保できず相次いで

国有化された。 

99 年 5 月、資本注入の第一弾として、先に示した民間銀行 7 行のほか、Bank Danamon、Bank 

PDFCI、Bank Tiara Asia、BCA の国有化銀行 4 行、および地方開発銀行 12 行の計 23 行に 103.8

兆ルピアの資本注入が実施された。資本注入は、固定利付債、変動利付債と銀行の優先株式と

の交換という形で実施された。その後、10 月、12 月には Bank Mandiri（国営銀行）に全注入

額の約 4 割に相当する計 178 兆ルピアが注入された。この資本注入では、同行が保有していた

30 億ドル以上のショート・ポジションを為替減価リスクから保護するため、従来の固定、変動

利付債に加え、26.6 兆ルピアのヘッジ・ボンドも起債された。2000 年 4 月、6 月には Bank Negara 

Indonesia（BNI、国営銀行）に計 61.8 兆ルピア、同じく 6 月に Bank Danamon（国有化銀行）

に 28.9 兆ルピア等が実施され、7 月、11 月の Bank Rakyat Indonesia、および Bank Tabungan 

Negara（いずれも国営銀行）への各計 29.1 兆ルピア、14.0 兆ルピアをもって、銀行再編のた

めのマスター・プランに基づく資本注入は完了した。なお、一連の措置により閉鎖・凍結され

たのは 67 行（全て民間銀行）、国有化されたのは 13 行、資本注入を受けたのは 27 行（民間 7

行、国有化 4 行、国営 4 行、地方開発 12 行）となり、銀行数は 2000 年末時点で 151 行となっ

た。また、IBRA によれば、注入された国債の合計は図表 5-14 のとおりで、注入総額の 67％が

国営銀行向けであった。 

［図表5-14］銀行再編マスター・プランに基づき注入された国債明細

（単位：十億ルピア）

銀行種別 国有化銀行 資本注入銀行 国営銀行 地方開発銀行 合計

国債金額 124,124 17,863 285,155 1,230 428,372

（出所）IBRA Monthly Report  
 

資本注入の実施と並行し、IBRA は銀行セクターからの本格的な不良債権の移管を開始した。

移管対象となったのは、清算・閉鎖された 67 行の全債権と、国営銀行 7 行、国有化銀行 13 行、

および資本注入を受けた 7 行の回収不能債権であった19。01 年 4 月時点の銀行種別移管債権累

計額は図表 5-15 のとおりで、国営銀行の不良債権額が全体の約 50％を占めた。 

［図表5-15］IBRAへの銀行種別移管債権累計額

（単位：十億ルピア）

銀行種別 国有化銀行 資本注入銀行 国営銀行 閉鎖銀行 合計

移管金額 51,906 12,960 145,401 99,940 310,207

（注）01年4月21日時点

（出所）IBRA Monthly Report  

                                                        
19 なおここでいう回収不能債権とは、同国の不良債権分類でいうところの第 5 分類債権（延滞 270 日超）

であり、IBRA へは無償で移管された。 
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Ｄ．銀行セクター再建の進展 

こうした一連の措置を経て、01 年末時点で同国商業銀行数は 145 行に減少し、その後も銀行

の閉鎖や合併により、05 年末の銀行数は 131 行となった。最も多かった 96 年の 239 行と比較

して、銀行数は 100 行近く減少したことになる。また、不良債権比率は、IBRA への債権移管や

銀行自身の努力による債権回収等により、99 年 3 月末の 58.7％から 02 年末には一桁台に低下

した。04 年には貸出の増加を主因に、5.8％まで低下した。一方、01 年以降、IBRA は国有化銀

行と資本注入銀行の民営化を進めた。02 年頃までその進展は遅れていたが、IBRA の業務終了期

限（04 年 2 月末）に向け 03 年に加速し、市場での政府株の放出に加え、入札を通じた外国の

企業連合への銀行売却も相次いで行われた20。04 年 9 月の Bank Permata21の海外コンソーシア

ムへの株式売却により、政府が株式の過半数を所有する銀行はなくなった。 

通貨危機後の銀行・企業リストラは概ね終了し、国有化銀行と資本注入銀行の民営化もほぼ

目途がついた。IBRA は 04 年 2 月末、目標額（149 兆ルピア）を上回る 172 兆ルピアを回収し、

解散した。IBRAが解散時点で保有していた 40兆ルピアの資産のうち 11.7兆ルピアについては、

新設の国営資産管理会社（PPA）に移管され、係争中の債権などは財務省が管理することとなっ

た。PPA は発足から 5 年以内に資産の再構築・処理を実施する予定となっている。なお、04 年

以降、財政分野への貢献という観点から、国有化銀行と資本注入銀行の政府保有株の売却が実

施されている。一方、IBRA が担ってきた預金保護の機能に関し、04 年 9 月成立の預金保険機構

設置法（04 年第 24 号法）に基づき、05 年 9 月に預金保険機構が設立された22。 

銀行セクターの再建に目途がついたこともあり、中銀は、03 年 12 月、中長期的な銀行セク

ターの強化をめざす包括的な戦略として「バンキング・アーキテクチャー（API）」を公表した。

同戦略は 6 つの柱23にもとづき、銀行セクターの健全性と効率性の向上をめざすものである。

中銀は API に基づき銀行セクターの整理統合を加速させたい考えで、05 年 6 月、銀行統合に関

する具体的方針と中期的スケジュールを発表した。同政策は、商業銀行に対し 2010 年までに基

本的項目（Tier1）資本を 1,000 億ルピア超に引き上げることを求めており、条件を満たせない

銀行は他行と合併する必要があるとしている24。また、銀行監督強化の一環として、05 年 1 月

に銀行の債権分類に関し新基準が導入された（後述）。 

 

（ヘ）金融動向 

Ａ．マネー・サプライ 

マネー・サプライの動向をみると、88 年の金融規制緩和によって、通貨供給量は 90 年代初

めにかけて急激に増加した。89 年の M2 増加率は 39.8％、90 年には同 44.6％に達し、インフレ

率は二桁台へと上昇した。その後、90 年後半から金融引き締めが強化された結果、M1、M2 とも

                                                        
20 国有化銀行のうち、①Bank Central Asia は、Farindo Investment へ（米 Farallon Capital Management

と地場企業の連合）、②Bank Niaga は、マレーシアの Commerce Asset Holdings Bhd.へ、③Bank Danamon

は、シンガポールの Temasek Holdings と Deutsche Bank の企業連合へ、④Bank International Indonesia

は、韓国の国民銀行とシンガポールの Temasek Holdings の企業連合へ、⑤Bank Permata は地場アストラ

インターナショナルと Standard Chartered Bank の企業連合へ売却された。 
21 Bank Permata は、IBRA 管理下にあった 5 行（Bank Bali、Bank Universal、Bank Arta Media、Bank Prima 

Express、Bank Patriot）を合併した銀行。 
22 預金は 06 年 3 月まで全額保証され、その後、段階的に保証額の上限が引き下げられる（06 年 4～9

月は上限 50 億ルピア、06 年 10 月～07 年 3 月は上限 10 億ルピア、07 年 4 月以降は 1 億ルピア）。 
23 6 つの柱とは、①経済成長に資する健全な銀行部門の構築、②国際基準の規制・監督システムの構築、

③競争力の高い銀行部門の構築、④コーポレートガバナンスの強化、⑤健全な銀行制度構築のためのイ

ンフラ整備、⑥銀行サービスにおける顧客保護。 
24 この過程において、07 年末の Tier1 資本が 800 億ルピア未満の銀行は、銀行業務の一部を制限され同

時点で他行と合併する必要がある。また、07 年末の Tier1 資本が 800 億ルピア超の銀行は 2010 年末まで

に Tier1 資本を 1,000 億ルピアに引き上げる必要がある。 
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に伸びが低下した。95 年以降は景気拡大、消費拡大とともに民間企業への貸出が増加し、マネ

ー・サプライの伸びは前年比 3 割増と高めに推移した。 

通貨危機の影響から 98年の M2増加率は前年比 6割増と大幅に増加した。しかし、99年以降、

01 年までは多額の不良債権の発生とクレジット・クランチ、および IMF との合意によりベース

マネーのコントロールに主眼が置かれていたことなどから、M2 の伸びは概ね 10～15％程度で推

移した。 

03 年以降、民間向けを中心に銀行貸出は増えているものの、M2 は一桁の伸びで推移している。

他方、M1 は二桁の伸びで推移しており、M2 の伸び率が相対的に低い理由として投資信託など新

たな金融商品の開発により、定期預金の伸びが鈍化したことがあげられる。05 年は M2 の伸び

は 4 年ぶりに二桁台へと上昇しており、9 月時点で前年同月比 16.7％となった。 

［図表5-16］マネー・サプライの推移 （単位：十億ルピア）
90 95 99 00 01 02 03 04 05*

M1 23,819 52,677 116,880 160,923 175,110 188,088 220,552 251,243 271,778
（前年比、％） 15.9 16.1 28.8 37.7 8.8 7.4 17.3 13.9 14.0
M2 84,630 222,638 642,107 748,845 845,026 883,398 954,775 1,033,523 1,151,190
（前年比、％） 44.6 27.6 12.2 16.6 12.8 4.5 8.1 8.2 16.7
（注）*05年度の数値は9月の数値(増加率は前年同月比)
（出所）IMF IFS、90年は中央銀行  

 

Ｂ．貸出動向 

銀行セクターの貸出残高は、88 年の規制緩和政策による銀行間の貸出競争、民間セクターの

強い資金需要により毎年 20％以上の伸び率で急増し、98 年には貸出残高が 487.4 兆ルピアに達

した。しかし、通貨危機によりその多くが不良債権化し IBRA へ移管されたため、翌 99 年の貸

出残高は約 225.1 兆ルピアまで激減した。その後、貸出残高は増加傾向となり、04 年末に通貨

危機前の水準を超えた。特に 04 年以降、経済回復と共に貸出残高は 25％近い伸びを示し、05

年の貸出残高は 689.7 兆ルピアに達した。 

通貨危機以前には、不動産融資を中心としたサービスセクターへの与信増加が著しく、96 年

時点で貸出全体の 31.3％が集中していた。しかし、通貨危機後の 99 年には同セクターの貸出

割合は全体の 2 割程度に急減し、他方、製造業セクターへの貸出が 4 割弱を占める状況が続い

た。その後、03 年頃から小売・卸売業、サービス業セクターへの貸出が急増し（05 年まで概ね

前年比 3～4 割増で推移）、そのシェアが再び上昇している。個人向けの自動車ローンや住宅ロ

ーン等が伸びたことが背景にある。ただし、05 年下期の金利上昇を受け、10 月以降、サービス

業、製造業などを中心に貸出の伸びが鈍化している。なお、05 年末時点の銀行貸出残高のセク

ター別シェアは、製造業が 24.6％、サービス業が 19.6％、小売・卸売業が 19.4％であった。 

［図表5-17］商業銀行による産業セクター別貸出残高推移 （単位：十億ルピア、％）

95 98 99 00 01 02 03 04 05

農業 15,525 39,308 23,777 19,503 20,863 22,332 24,307 32,376 36,678

鉱業 913 5,909 3,697 6,680 7,440 6,095 5,061 7,730 7,873

製造業 72,088 171,668 84,259 106,782 116,525 121,035 123,125 143,603 169,678

小売・卸売業 54,224 96,364 43,288 44,099 48,450 65,978 84,257 111,035 134,108

サービス 66,584 139,124 43,161 44,316 49,061 60,983 89,129 107,858 134,943

その他共計 234,611 487,426 225,133 269,000 307,594 365,410 437,942 553,548 689,669

増加率（％） NA 28.9 -53.8 19.5 14.3 18.8 19.8 26.4 24.6

（出所）中央銀行  

商業銀行の資産状況をみると、01 年末時点では、公的部門債権（国債等）が高いシェアを占

めていた。05 年末時点の状況をみると、03 年以降の貸出増加により、民間・個人向け債権と

外貨資産の合計が全体の 57.0％を占める一方、国債等の公的部門債権の割合が 23.9％となった。

01 年末の資産状況と比較すると、貸出（民間・個人向け債権）が占める割合が 19.5％上昇する
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一方、公的部門債権（国債等）の割合が 17.2％低下した。05 年 10 月時点の預貸比率も 54.7％

と、02 年末の 38.4％と比べ上昇しており、銀行の金融仲介機能は徐々に回復しつつある。 

［図表5-18］商業銀行統合バランス・シート（単位：兆ルピア、カッコ内は割合（％））

資産：1,039.9 負債・資本：1,039.9 資産：1,182.0 負債・資本：1,182.0

（出所）中央銀行

外国為替勘定　154.64
（14.9）

その他負債
83.6(8.0) その他負債70.6(5.0)

41.1
％

57.0%

民間・個人向け債権
684.9

（48.6）

その他資産　155.1（11.0）

23.9%
公的部門債権（国債等）

337.2
（23.9）

（01年末時点）

対外/政府/中銀借入　123.6

資本　66.8（6.4）

ルピア建預金
611.28

（58.8）

現金・中銀預金 50.0 (4.7)

その他資産　150.9(14.5)

（05年末時点）

現金・中銀預金 114.4（8.1） 対外/政府/中銀借入117.0

外貨資産 118.7（8.4）

ルピア建預金
889.6
(63.1)

資本　144.3（10.2)

外国為替勘定　189.0
（13.4)

39.6
％

民間・個人向け債権
303.1

（29.1）

外貨資産　109.8（10.6）

公的部門債権（国債等）
427.2

（41.1）

 

 

金融仲介機能は回復傾向にあるが、企業向

け貸出の増加ペースは緩やかである。商業銀

行の与信残高に占める貸出先別のシェアをみ

ると、2000 年以降、個人向け貸出のシェアが

急拡大した。個人向け貸出は、2000 年以降、

概ね3～4割の伸びで推移し、貸出残高は2000

年末の 69.8 兆ルピアから、05 年末に 310 兆

ルピアへと 5 年間で 4 倍に膨らんだ。個人向

け貸出の伸長は、旺盛な住宅建設需要、耐久

消費財需要を背景としたもので、この大半は

四輪車・二輪車ローンとみられる。ただし、

05 年 10 月以降、金利上昇と燃料価格の引き

上げの影響から、個人向け貸出の伸びは鈍化している。一方、企業向け貸出残高は、2000 年末

の 186.9 兆ルピアから、05 年末には 354.2 兆ルピアへと増加した。経済情勢の改善を受けて 04

年頃から企業の資金ニーズが増え始め、企業向け貸出残高は、04 年以降、2 割増で推移してい

る（05 年は 21.5％増）。 

企業向け貸出の伸びが個人向け貸出と比べ抑制されている要因として、銀行の融資実行時の

企業審査能力が不十分であることが挙げられる。また融資を行うために十分かつ信頼のおける

情報が企業側から提供されていない、というコーポレートガバナンスの問題もある。銀行貸出

が主たる資金調達手段である同国において、企業向け金融仲介機能の拡充は重要課題である。 

 

Ｃ．不良債権動向 

商業銀行部門の不良債権比率は 04 年末に 5.8％まで低下した。しかし、05 年 2 月に中銀が債

権分類規定を厳格化したことから25、05 年末には 8.3％まで上昇した（図表 5-12）。特に国営銀

                                                        
25 中央銀行規定 2005 年第 7 号により、複数の銀行が同一の企業・個人に融資を実施している場合、全

ての銀行は当該企業・個人に対し同一の債権分類を適用することとなった（一行に対する返済が滞った

場合は全銀行が当該債権者への融資を不良債権として計上する）。 

［図表5-19］商業銀行セクター別貸出シェア推移

0%

20%

40%

60%

80%

100%

97 98 99 00 01 02 03 04 05

　国営企業 　民間企業 　個人 　その他

（出所）中央銀行
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行の不良債権比率が上昇しており、Bank Mandiri と Bank Negara Indonesia の不良債権比率は

05 年 6 月末時点で、それぞれ 24.6％、12.98％となっている。 

中銀は 06 年１月、新しい債権分類規定の導入に移行期間を設けることを決めた26。中銀は、

この理由として、景気鈍化局面で規制を強化すればクレジット・クランチが発生する可能性が

あること、同制度を運用する上でのインフラ面の制約をあげた。 

なお、03 年の財政法及び財務省令により、国営企業の債権棒引きや財務相の同意なしでの資

産売却が不可能となっている。このため、上記国営銀行 2 行の不良債権については、規制を変

更したうえで民間 AMC を設置し処理する方向である。 

 

Ｄ．金利動向 

同国の金利（中銀証券証書金利：SBI 金利）は 90 年代半ばまで 10～15％程度で推移してきた。

しかし、97 年 7 月にタイで発生した通貨危機の影響で対ドルルピア相場が急落したため、中央

銀行は同年 8 月半ばに大幅な金利引き上げを実施し、SBI 金利（1 カ月もの、以下同）は 11.625％

から 30％へ引き上げられた。しかし、大幅な利上げにもかかわらずルピアの下落が続き、他方、

高金利の継続は同国経済に悪影響を与えるとの懸念から中銀は 9 月より段階的な利下げを行っ

た（97 年末時点の金利は 20％）。98 年前半はインフレ抑制のため引き締めを強化し、SBI 金利

は 9 月に 70.6％まで上昇した。10 月になるとようやく消費者物価指数（CPI）上昇率が前月比

でマイナスとなり、またルピア相場も落ち着いたことから金利は低下に転じ、12 月下旬には

38％台とピークの約半分まで低下した。99 年も、インフレ率の低下を背景に金利の引き下げが

続き、年末には 12％台まで低下した。 

2000 年 7 月以降、内需回復と政局不安による為替下落により、金利は上昇傾向に転じた。01

年も、為替の下落や各種補助金削減の影響から、物価は前年比二桁の上昇率で推移し、金利も

上昇傾向で推移した（01 年末の金利は 17.6％）。 

02 年に入ると、インフレ率が安定的に推移したこと、ルピア相場の上昇を背景に、金利は年

初から低下傾向を示した。同年末の金利は 12.9％となり、年初と比べ 5％近く下落した。03 年

も金利は一貫して低下し、同年末には 8.3％と一桁台へと低下し、04 年 5 月末には 7.3％とな

った。05 年前半まで同金利は 7.4％近辺でほぼ横ばいに推移した。 

［図表5-20］金利動向 （単位：％）

95 97 98 99 00 01 02 03 04 05*
中銀証券証書金利（1カ月） 14.0 20.0 38.4 12.5 14.5 17.6 12.9 8.3 7.4 12.3
預金金利（年平均） 16.7 20.0 39.1 25.7 12.5 15.5 15.5 10.6 6.4 10.7
貸付金利（年平均） 18.9 21.8 32.2 27.7 18.5 18.6 19.0 16.9 14.1 15.9
（注）預金金利：商業銀行の3ヶ月定期預金金利

　　　貸付金利：民間企業への運転資金貸出金利

　　　*05年の数値は11月時点

(出所)IMF IFS  

中銀は、物価上昇やルピアの下落を受け、05 年 4 月に金融引締めに転じたが、金利上昇は緩

やかなペースに留まり、インフレ率を考慮した実質金利は 8 月までマイナスの状況が続いた。

05 年 6 月、中銀は SBI を通じた公開市場操作を行う際の目標誘導金利として、新たに BI（Bank 

Indonesia）レートを導入した(導入時のレートは 8.5％、SBI 金利 1 ヶ月ものとほぼ連動)。8

月末のルピア急落後、中銀は金融引締め姿勢を強め、通貨防衛のため、また物価高騰に対応す

るため BI レートを 6 回にわたり引き上げ、05 年末の同レートは 12.75％となった（導入後の上

昇幅は 425bp）。06 年に入り中銀は金利を据え置いているが、物価下落が見込まれる第 3 四半期

まで引き締め気味の金融政策スタンスを維持するとしている。同国では 05 年初まで、低金利が

                                                        
26 250 億ルピア以下の債権は半年～1 年半かけて、順次、新規定を適用。5 億ルピア以下の債権は対象外。

ただしシンジケートローンや各行の上位 50 件等の大型債権は猶予対象とせず。 
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民間消費・投資の拡大を後押ししてきたが、金利上昇で耐久消費財の割賦販売の縮小や、企業

の資金調達需要の減退が見込まれる。中銀はインフレ抑制をはかりつつ、いかに経済成長を促

進するのか難しい政策運営を迫られている。 

 

（ト）資本市場 

資本市場の所轄当局は、財務省、資本市場政策委員会、資本市場管理庁（BAPEPAM）である。

資本市場に関する政策は、資本市場政策委員会が立案し、財務大臣が決定する。財務省の委託

に基づき、BAPEPAM が資本市場に関する包括的な指導・管理・監督、および規則の制定や施行

を行っている。並行市場（店頭市場）の運営・管理については、民間機関である資金証券取引

業協会（PPUE）が行っている。証券取引所は、77 年にジャカルタ証券取引所（JSX）、89 年にス

ラバヤ証券取引所（SSX）と店頭登録市場が開設された。 

92 年 4 月には、JSX が民営化され、新上場規則、新外資導入法がそれぞれ制定された。また、

従来、BAPEPAM の管轄であった証券市場の運営、申請会社の上場基準の審査および上場後の経

営審査、上場企業の監視といった業務が JSX に引き継がれた。93 年 12 月には格付け機関

（PEFINDO）が設立され、94 年 11 月から業務を開始している。なお、資本市場に関する根拠法

は、95 年制定の「資本市場法」である。 

 

Ａ．株式市場 

インドネシアの証券市場は、オランダ植民地時代に開設されたが、独立後暫くは企業が国有

化されたため廃止されていた。その後、67 年にスハルト政権下で再開された。76 年、スハルト

大統領は株式・証券市場育成のための大統領令を公布し、翌 77 年にジャカルタ証券取引所（JSX）

が開設された。JSX では、主として大企業の株式の取引が行われている。89 年には、スラバヤ

証券取引所（SSX）が開設された。SSX は、債券（国債、社債）およびデリバティブ取引に注力

している。なお、現在 JSX、SSX ともに相互会社の形態を取る非営利組織であるが、サービス向

上のための資金調達を円滑に実施することを目的として、株式会社化を検討している。 

87 年までの上場会社数は 24 社に留まっていたが、87 年 12 月に資本市場規制緩和政策が発表

され、上場基準の緩和、上場手続きの簡素化、外国人投資家による証券取引の認可、店頭市場

の創設などの措置が進められた。こうした措置が奏功して市場規模は徐々に拡大し、90 年の上

場企業数は 124 社に達し、95 年には 221 社、2000 年には 347 社と順調に伸び続け、05 年末時

点で 432 社となった。 

ジャカルタ総合株価指数は 90 年 4 月に 680 ポイント台に乗せたが、強い金融引き締め政策の

影響から下落に転じ、91 年 11 月には 220 ポイント台まで下落した。その後暫くは 300 ポイン

ト台が継続したが、93 年に入り、金融緩和政策の効果や大型株の上場等によって上昇基調とな

った。しかし、94 年 1 月に 610 ポイント台を付けた後、調整局面に入り、供給過剰から相場は

軟調に推移した。96年は国営銀行Bank Negara Indonesiaの上場等もあり再び市場は活気づき、

97 年 7 月には最高値となる 740 ポイント台に達した。 

しかし、通貨危機の影響で市場は急速に冷え込み、97 年末には 330 ポイント台まで落ち込ん

だ。その後も軟化傾向は継続し、98 年 9 月には 300 ポイントを割り込む局面もあった。99 年に

入ると、6 月に総選挙が平穏裡に実施されたこと、10 月のワヒド政権誕生などから、12 月には

670 ポイント台を付けた。2000 年前半は、99 年からの流れを引き継ぎ堅調に推移したが、夏以

降、ワヒド大統領と国会との対立が顕在化するにつれ下落し、年末には 410 ポイント台に落ち

込んだ。 

01年は、ワヒド大統領弾劾を巡る政局混乱で 4月には 350ポイント台を付ける局面もあった。

その後、7月にメガワティ大統領が誕生すると市場はこれを好感し440ポイント台を回復した。
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しかし、9 月の米国同時多発テロ事件の発生で軟化し、380 ポイント台での越年となった。02

年は、国営銀行の売却の進展、パリ・クラブ合意などを受けて上昇し、4 月に 2 年ぶりに 550

ポイント台を付けた。しかしその後は軟化し、10 月 12 日にバリ島で爆弾テロ事件が発生する

と、株価は事件直後に前営業日比 10％マイナスの 337.5 ポイントまで落ち込み、年末は 424.9

ポイントとなった。 

［図表5-21］株式市場の概要

95 99 00 01 02 03 04 05

上場企業数（社） 248 321 347 379 401 411 424 432

発行済株式（百万株） 11,111 714,461 811,563 826,771 876,515 905,965 922,131 905,965

ジャカルタ 10,646 178,478 134,532 156,908 168,665 231,623 411,768 404,031

スラバヤ 1,715 7,029 6,207 14,406 5,841 9,514 18,735 15,737

ジャカルタ 32,358 147,880 122,784 99,547 154,277 165,160 247,007 408,602

スラバヤ 5,254 13,199 9,531 2,854 11,606 3,124 8,228 5,334

ジャカルタ 513.84 676.92 416.32 392.03 424.94 679.30 1,000.23 1,162.63

スラバヤ 366.07 566.57 267.63 220.89 252.84 375.02 545.62 620.42

（出所）資本市場管理庁、中央銀行

売買高
（百万株）

売買代金
（十億ルピア）

株価指数
（1982年＝100）

 

03 年に入ると、株式相場はほぼ一貫して上昇した。企業業績の改善、政府による保有銀行株

式の売却などが要因である。03 年 5 月のアチェ軍事作戦開始、同年 8 月のマリオット・ホテル

爆弾テロにより、株価は一時的に軟化する局面もあったが、年末の株価は 691.9 ポイントとな

り年間の上昇率は 60％に達した。04 年も株価上昇が続き、4 月末に通貨危機前も含めた最高値

の 823.7 ポイントをつけた。さらに 10 月のユドヨノ政権発足後は新政権への期待感などから急

上昇し、年末に 1,000 ポイントの大台を超えた（年間上昇率は 45％）。05 年も年前半は上昇基

調で推移し、8 月初めに市場最高値（1,192.2 ポイント）をつけた。しかし、ルピア急落を受け、

8 月末に年初の水準まで急落した。なお、10 月にバリ島で爆弾テロ事件が発生したが、翌日の

株価は僅かながら上昇し、テロが同国の金融市場へ与える影響は軽微となっている。12 月に入

ると、新経済閣僚への期待感などから上昇に転じ、年末には 1,162.6 ポイントまで戻した（年

間上昇率は 16％、年末の時価総額は約 800 兆ルピア）。06 年入り後も株価は海外資金の流入な

どから上昇基調が続き、3 月に 1,330.1 ポイントの市場最高値をつけた。 

 

Ｂ．債券市場 

同国の社債市場は、83 年のインドネシア道路公団による起債から始まったが、87 年までは 3

社が起債したのみであった。88 年以降は、アストラ・インターナショナル等の民間企業も債券

を発行するようになった。しかし、90 年代後半は同国が通貨危機に陥り、企業による資金調達

ニーズそのものが縮小したことから、市場の拡大は限定的であった。03 年以降、国債を含む債

券市場の整備が進められ、加えて経済情勢の改善もあったため、優良会社を中心に社債の発行

が増加した。起債企業数は 02 年の 100社から、05年末には 158社と 3年間で約 60社増加した。

また、05 年の発行済債券額は 91.1 兆ルピア、発行残高（未償還分）は 62.8 兆ルピアとなって

いる。なお、債券市場における投資家は銀行、保険、年金等が中心で、05 年末現在、91 社がス

ラバヤ証券市場に登録している。ただし、運用形態としては新発債を償還まで保有することが

多く、社債の流通市場は未発達である。銀行借入以外に効率的な中長期資金の調達手段が存在

しない同国にとって、社債市場の整備は重要課題となっている。 

［図表5-22］債券市場の概要

95 99 00 01 02 03 04 05 

債券発行企業数（社） 50 76 91 94 100 134 152 158

発行済債券額（十億ルピア） 8,694 23,174 28,787 31,662 36,862 63,486 83,005 91,130

未償還債券残高（十億ルピア） 7,056 15,909 22,384 20,735 21,424 45,599 62,800 62,781

（出所）中央銀行  
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他方、国債は、03 年以降、定期発

行されるようになり、流通市場は急

速に拡大した。四半期毎に取引の推

移をみると、03 年第 2 四半期に取引

額は約 100 兆ルピアに達し、05 年第

1 四半期まで概ね増加基調で推移し

た。取引件数も順調に伸び、05 年第

1 四半期には 8,000 件を超えた。国

債流通市場が急拡大した背景には、

国債を組み入れた投資信託の販売増

加などもあった。05 年に入ると、金

利の上昇で国債価格が下落に転じ、

特に大幅な利上げが実施された 8 月

以降、個人投資家の投資信託の解約が急増した。国債市場における取引額は 05 年第 3 四半期に

約 180 兆ルピアに達したが、第 4 四半期に 100 兆ルピアへと減少し、取引件数も 3,000 件へと

急減した。なお、05 年末時点の流通国債の保有内訳は、国営銀行が 38.6%、民間銀行が 32.9％、

保険会社が 8.1％、外国人投資家が 7.8％、年金基金が 5.5％などとなっている。投資信託のシ

ェアは、04 年末に 13.5％に達していたが、05 年末にはわずか 2.3％となった。 

政府は、流通市場の整備・発展に向けた取組みを強化していく方針で、イールドカーブの形

成に向け償還期限の異なる国債の発行などを実施している。 

以 上 
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［図表5-23］国債取引推移
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