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中銀は 3月に金利据え置きも、景気が減速するなか追加金融緩和を示唆 

豪州経済は資源価格が下落するなか、減速傾向が続いている。2014 年の実質 GDP

成長率は年前半こそ前年比+3％近くを維持したが、年後半は資源価格の下落を受けた

鉱業部門の減速や、企業の設備投資の落ち込みで、同+2％台半ばまで減速した（第 1

図）。2015年入り後には、景気は一段と減速している。これまで堅調であった個人消

費も、軟調な雇用環境などを背景に鈍化していること加えて、最大の輸出先である中

国で景気減速感が強まっており、輸出も低迷している。雇用環境をみると、2 月の失

業率は 6.3％と高止まりしている。低迷が続く鉱業部門に代わる受け皿となる産業の

回復が遅れるなか、雇用の先行指標とされる求人広告や欠員率、企業の雇用意欲はい

ずれも低水準に止まっており、失業率は一段と上昇する虞もある。 

景気が一段と減速していることを受け 2月に続いての利下げを期待する声もあった

が、豪州準備銀行（RBA）は、3月の理事会で政策金利を据え置いた。17日に公表さ

れた議事録では、2 月の利下げ効果を見極める必要性を据え置きの主因として挙げた

が、未曾有の低金利が貸出や預金行動に与える影響が不透明であることも指摘した。 

低金利の影響という観点では、RBA は住宅市場の動向を注視している。住宅価格

の上昇は、総じてみれば 2014年半ば以降ピークアウトしているが、シドニーでは 2015

年に入り再び加速している（第 2図）。3月 25日に発表した半期毎の「金融安定化報

告」において、RBA はシドニーなどの大都市を中心に投資向け住宅の旺盛な需要が

価格を押し上げているとみている。一段の金利低下がこうした投資活動を活発化させ、

住宅価格の一段の上昇と、その後の急低下リスクを高めることを懸念している。同時

に、RBA は「持続可能な需要の伸びとインフレ目標達成のためには更なる金融緩和

が適切となる可能性がある」と、追加緩和にも含みを残した。景気の減速が続くなか

で、RBAは追加利下げのタイミングを探っていくことになりそうだ。 
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（資料）豪州統計局統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第1図：実質GDP成長率と鉱業部門の雇用動向

（資料）豪州統計局統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

鉱業部門の雇用者数（右軸）

（前年比、％） （2010年1-3月期＝100）

32

34

36

38

40

42

44

46

48

50

52

54

56

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

12/1 12/7 13/1 13/7 14/1 14/7 15/1

シドニー

オーストラリア

メルボルン

パース

ブリスベン

（前年比、％） （％）

個人向け新規銀行貸出額に占める

投資用住宅ローンの割合（右軸）

（注）データは3カ月移動平均。

（資料）豪州準備銀行、CoreLogic統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第2図：住宅価格と投資用住宅ローン
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照会先：三菱東京 UFJ 銀行 経済調査室 竹島 慎吾 shingo_takeshima@mufg.jp 

                   大幸 雅代 masayo_taiko@mufg.jp 
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