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 米国や欧州の中央銀行による金融緩和を示唆する発言が相次ぎ、世界的に金利が低下 
 RBAは2会合連続で利下げを実施し、政策金利は1.00％に 
 再び世界的な金融緩和局面へと環境が変化する中、相対的に豪ドルが選好される可能性 
 利下げによる景気下支えが期待 

上記は過去のデータであり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。 

世界的に金利が低下 

投資環境の変化から豪ドル選好が進む可能性 

 6月の米連邦公開市場委員会（FOMC）では政策金

利の据え置きが決定されました。景気見通しについ
て弱気ともとれる内容が発表されたことを受けて、
米国では利下げ観測が急速に高まり、米国10年国
債利回りは、2016年来の水準に低下しました。 

 欧州では、欧州中央銀行（ECB）ドラギ総裁が低迷

するインフレ率に言及し、追加金融緩和の可能性
を示唆したことなどから、ドイツ国債利回りは一段と
低下しました。今秋ECB総裁に就任が確実視され

ているラガルド氏も金融緩和継続を支持すると予
想されています。 

 豪州では、豪州準備銀行（RBA）が、6月に約3年ぶ
りの利下げに踏み切り、続く7月にも利下げを実施
しました。2会合合計の利下げ幅は0.50％となり、
豪州の金利は過去最低となる1.00％となりました。 
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出所：リフィニティブ 

 今回RBAは、ネガティブサプライズを避けるため、
予防的に追加利下げを急いだとみられています。 

 市場では豪州の利下げの織り込みが既に進んで
いたこともあり、利下げ観測の高まる米国と豪州
の金利差拡大は落ち着くとの見方が強まり、豪ド
ルは対米ドルで上昇する動きとなりました。 

 これまで一人勝ちを続けてきた米国の経済・金利
見通しが急激に変化しており、投資家の米ドル選
好に見直しが入る可能性が強まっています。 

 加えて、マイナス金利となっているユーロ、円、ス
イスフランなどは相対的に投資魅力が低いとの見
方から、豪ドルへの選好が進む可能性がでてきて
います。 6月4日 

RBAは約3年ぶりに 
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■10年国債利回りの推移（2017年12月末～2019年7月18日） 
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■豪ドルの年初来推移（2018年12月末～2019年7月18日） 

7月2日 
追加利下げを実施 
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利下げによる景気下支えが期待される 
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■鉄鉱石価格の推移  （2014年12月末～2019年7月18日）    

（億豪ドル） 

交易条件の改善から輸出は堅調 

 豪州経済については、主要輸出品である鉄鋼石
価格の上昇や豪ドル安による旅行者数の増加な
どから、2018年以降貿易黒字の拡大が続いてい
ます。 

 米中間の冷戦が長期化する中で、中国政府はイ
ンフラ投資などの景気刺激策を継続すると見られ
ています。こうした中、豪州の交易条件の改善か
ら、対中輸出など外需の増加が追い風となり、中
期的に豪州経済を下支えすると予想されます。 

利下げによる景気下支えに期待 

 弱含んでいた住宅市場については、改善の兆し
が見られています。RBA の利下げ、政府による
所得減税、住宅市場安定化といった政策面での
追い風を受けて、シドニーやメルボルンなど主要
都市の住宅価格が6月に前月比でプラス圏へと
浮上しました。 

 今後は、利下げに伴う住宅ローン金利の低下が
進むことで、消費拡大などプラスの経済効果が期
待されます。 

 またRBAが注視する労働市場については、6 月
雇用統計で失業率は5.2%で横ばいとなったもの
の、フルタイム就業者数が大幅増となりました。 

 RBAの追加利下げ後の声明文では、物価上昇圧
力が弱い中で雇用をより改善させる方針であるこ
とが確認されています。RBAの期待通り、利下げ
により労働市場が堅調となれば、賃金の伸びや
インフレ率の上昇につながり、景気の下支えとな
ることが予想されます。 

 利下げ効果が現れ始め、追加利下げ観測が今
後後退した場合は、豪ドルにもプラスとなることが
期待されます。 
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■失業率と雇用者数の推移  （2012年1月末～2019年6月末）    
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■貿易収支（財・サービス） （2014年12月末～2019年5月末）    

出所：リフィニティブ  上記は過去のデータであり、将来の運用成果を
示唆あるいは保証するものではありません。 


