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豪州の金融政策について

●政策金利据え置きについて

2月2日RBA（豪州準備銀行）は政策金利である翌日物金利の誘導目標を3.75%に据え置きました。

市場関係者の中には据え置きを見込む向きもありましたが、ブルームバーグ調査ではエコノミスト20名

全員が4%への利上げを予想していただけに、その意味からはサプライズの結果となりました。

理事会後に発表された声明文では、利上げを回避した理由として、過去3度の利上げで政策金利

を計0.75%ポイント引き上げましたが、貸し手がそれ以上に貸出金利を引き上げており、実際の貸出金

利は1%ポイント近く上昇していること、そしてその当初の影響がどの程度かについての情報がいまだ限

られていることをあげています。

もっとも、中期的な金融引き締めの方向に変化はないと見られ、「ほとんどの借手にとって金利水準

は平均よりも低い。経済状況が期待されている通りに広範囲に進展すれば、金融政策は時間を掛け

て(over time)さらに調整される必要があろうと理事会は考える」と締めくくられています。

前回の声明文と比較して、国内経済に係る記述に大差はなく経済の先行きに関しては強気の判断

を継続していることが伺えます。「豪州経済は予想以上の力強さで、財政政策の効果が消失した後も、

雇用情勢の改善や資産効果で家計所得は下支えられているし、インフラ投資や住宅建設が需要を押

し上げている」と判断しています。実際、雇用者数は4カ月連続で増加し、失業率もピークアウトした公

算が大きいと考えられます。経済実態の面からも政策金利に関しては引き上げサイクルが継続してい

ると思われます。

今回の声明文では新たに「中国当局は今や経済への刺激の程度を緩和しようとしている」との一節

が記されています。1月に預金準備率が引き上げられ、融資規制が強化されるなど、豪州にとって最

大の輸出相手国である中国が「出口戦略」への一歩を踏み出したのは事実で、今後の展開とその影

響を注視したいとの意図がうかがえます。今後のRBAの金融政策は中国の政策当局の動向とそれが

中国経済に与える影響も判断材料の一つとなっていくものと思われます。
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●豪ドル相場について

豪ドルは12月下旬から1月上旬にかけての急上昇で1月11日に1豪ドル＝86円21銭の昨年初来高

値を更新した後、一転して急速な下落に見舞われ、再び80円の大台を割り込みました。しかし、1月中

旬以降はユーロ、カナダ・ドル、ブラジル・レアルなど他通貨も大幅に下落していることから、この期間

の豪ドル安は豪州固有の要因ではなく、世界的に投資家のリスク回避姿勢が強まった結果と考えられ

ます。

その背景として、①雇用統計など1月に公表された米国経済指標に予想を下回るものが目立ったこ

と（FEDの利上げ観測の後退で円高を誘発）、②中国の金融引き締めに伴う景気減速懸念、③米国に

おける金融規制案の発表を受けた株価下落等々が挙げられます。

①に関して、2月は状況が変化すると思われます。在庫・雇用調整が一巡するなか、当面の米国経

済の持続的回復の確度は高く、そのような中で、たまたま1月に公表された指標が弱かったとすれば、

その反動が2月に現れてくる可能性が高いと思われます。2月1日に公表された1月ISM製造業景気指

数が58.4と2004年8月以来の高水準（過去の相関からは5.5%の成長率に匹敵する）を記録したのがそ

の先べんと位置付けられます。また、1月29日に公表された10-12月期GDPが前期比年率5.7%と2003

年7-9月期以来の高成長であったことや、1月ミシガン大学消費者信頼感指数が2008年2月以来の高

水準に達したことなども、2月中に公表される経済指標の好転への期待を抱かせます。

②に関して、2010、2011年の経済成長率がそれぞれ10.0%、9.7%とIMFが予想するほど好調な経済

を考えれば、中国が「出口戦略」へ傾斜するのは自然です。ただし、「適度な金融緩和の継続」を当局

が金融政策の基本方針として掲げている以上、金融政策に係る「出口戦略」も当座は過熱している不

動産や過剰投資が懸念される一部業種などを対象としたものに限られ、利上げを含む本格的な金融

引き締めが中国で直ちに実行される可能性はさほど高くないと考えられます。少なくとも二けた成長か

ら想起されるほどの過度な金融引き締めは賢明に回避されると予想されます。

③に関しては公聴会等を経て数週間で法案作成の予定とされていますが、その後の議会での議

論を含めて不透明要因はあまりにも多く、今後の展開を待つこととなります。

このように、①の要因の反転が期待され、②の要因が緩和されることで、当面外為市場でのリスク回

避的な姿勢は弱まるものと思われます。

中国に限らず世界的に「出口戦略」の議論が台頭してくるなか、米国の超低金利が所与であった

2009年とは状況が変化しつつあり、資金フロー面での制約が豪ドルの上昇を抑制する面も予想されま

すが、高成長を背景にした長期的な上昇基調の中で、相対的に金利の高い豪ドルの上昇トレンドに

変化はないものと考えています。
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【雇用者数と失業率（豪）】



 

お取引にあたっての手数料等およびリスクについて 

手数料等およびリスクについて 

 株式等の売買等にあたっては、「ダイワ・コンサルティング」コースの店舗（支

店担当者）経由で国内委託取引を行う場合、約定代金に対して 大 1.20750％

（但し、 低 2,625 円）の委託手数料（税込）が必要となります。また、外国

株式等の外国取引にあたっては、現地諸費用等を別途いただくことがあります。 

 株式等の売買等にあたっては、価格の変動による損失が生じるおそれがありま

す。また、外国株式等の売買等にあたっては価格変動のほかに為替相場の変動

等による損失が生じるおそれがあります。 

 信用取引を行うにあたっては、売買代金の 30％以上で、かつ 30 万円以上の委

託保証金が事前に必要です。信用取引は、少額の委託保証金で多額の取引を行

うことができることから、損失の額が差し入れた委託保証金の額を上回るおそ

れがあります。 

 非上場債券（国債、地方債、政府保証債、社債）を当社が相手方となりお買付

けいただく場合は、購入対価のみお支払いただきます。債券は、金利水準の変

動等により価格が上下し、損失を生じるおそれがあります。外国債券は、金利

水準の変動に加え、為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。 

 投資信託をお取引していただく際に、銘柄ごとに設定された販売手数料および

信託報酬等の諸経費、等をご負担いただきます。また、各商品等には価格の変

動等による損失を生じるおそれがあります。 

ご投資にあたっての留意点 

 取引コースや商品毎に手数料等およびリスクは異なりますので、上場有価証券

等書面、契約締結前交付書面、目論見書、等をよくお読みください。 

 外国株式の銘柄には、我が国の金融商品取引法に基づく企業内容の開示が行わ

れていないものもあります。こうした銘柄については、外国証券内容説明書を

ご覧ください。 
 

 
 
 
 

商号等 ：大和証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第108号 
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