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通貨高抑制による輸出サポートを狙い、中銀は追加利下げの公算 

豪州経済は減速傾向が続いている。これまでの利下げ効果により住宅投資は緩やか

に持ち直しているものの、個人消費が弱含んでいるほか、設備投資は低迷している。

他方、輸出は底打ちしたものの、回復ペースは鈍い。豪州の資源ブームは現在、設備

投資の拡充を経て、増強された生産能力活用による輸出増加が期待されるフェーズに

移行しているが、最大の輸出相手国である中国向けの輸出は伸び悩んでいる。2012
年半ば以降、中国向け輸出は鉄鉱石の減少を主因に低迷し、輸出に占める資源部門の

シェアも、同年は約 65%と大幅に縮小した（第 1 図）。足元では、同国向けの輸出は

プラスに回帰しているものの、中国経済をみると、第 2 四半期の実質 GDP 成長率が

前年比+7.5%と 2 四半期連続で減速した。予想通りの減速とはいえ、中国政府は構造

改革を優先するスタンスを鮮明にしており、同国向け輸出の回復ペースは緩やかにと

どまりそうだ。 
こうした状況下、豪州準備銀行（RBA）は今次局面で累計 2.00%の利下げを実施し

ている。利下げは景気を下支えする狙いもあるが、5 月の利下げは通貨高抑制も強く

意識したものであった。RBA は、6 月と 7 月の理事会において政策金利を据え置いて

いるが、7 月理事会の議事録をみると、為替水準については、足元の大幅な豪ドルの

下落を認識しつつも（第 2 図）、歴史的にみると依然高いと評価した。また、豪ドル

の下落により、目先のインフレはやや押し上げられるが、それでも目標圏内に収まる

とみており、追加利下げには引き続き含みを残した。輸出をサポートするべく、追加

利下げを実施する可能性が高そうである。 
6 月 27 日、3 年ぶりに首相に返り咲いたラッド氏は就任後、資源ブームの終焉を宣

言した。景気が減速するなか、労働市場の柔軟化や規制緩和などを矢継ぎ早に打ち出

し、7 月 16 日には炭素税を 1 年前倒しで廃止することを発表した。資源部門への過度

な依存からの脱却を図りつつ、景気回復をサポートする姿勢を示している。 

第1図：中国向け輸出動向
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（注）1.資源部門のデータは中国の輸入データで代用。
        2.データは3ヵ月移動平均。
（資料）ABS、豪州外務貿易省、CEICより三菱東京UFJ銀行経済調査室作成
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第2図：交易条件と為替相場
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（注）豪ドル相場は四半期末値。交易条件は2四半期後方。

（資料）豪州統計局Bloombergより三菱東京UFJ銀行経済調査室作成  
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