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豪中銀 金融市場の活況にも超緩和姿勢継続の姿勢を崩さず 

 ～金融市場の活況を受けて豪ドル高が進むも､景気下支えに向けた緩和姿勢の長期化を改めて強調～ 
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（要旨） 

 昨年末に中国で発見された新型コロナウイルスは､感染拡大の中心地が新興国にシフトするなど事態収拾

の見通しが立たない状況が続く｡豪州では 3月末にかけて感染が広がったが､足下では収束が進み経済活

動の再開に動いている｡さらに､足下では国際金融市場の活況も重なり 3月末にかけて大きく調整した豪ド

ル相場は底入れするなど資金回帰の動きも進んでおり､豪州はその恩恵に浴している状況と言える｡ 

 こうしたなか､中銀は 2日の定例会合で政策金利の据え置きと事実上の量的緩和策の継続を決定した｡な

お､新型肺炎を巡る状況を理由に過去に比べて景気を楽観視する姿勢をみせた｡また､金融市場の安定を

受けて量的緩和策は事実上頭打ちしているものの､必要に応じて対応を強化する姿勢をみせた｡先行きは

金融市場環境如何の状況だが､経済活動正常化を追い風に豪ドル相場が押し上げられる可能性もあろう｡ 

 

昨年末に中国で発見された新型コロナウイルス（SARS-CoV-2）を巡っては、足下では感染拡大の中心

地が新興国にシフトしており、なかでも今後季節が冬に移行する南半球での感染拡大は事態収束を困難

にすることが懸念される。なお、豪州では３月末にかけて国内での新型肺炎の感染者が拡大する動きが

みられ、当初は州レベルでの外出制限措置が課されたものの、４月には幅広い経済活動への悪影響が懸

念されるなかで外出制限を全土に広げるなど、感染封じ込めに向けた姿勢を強化させた。結果、その後

は感染拡大のペースが大きく鈍化しており、政府は当初先月中旬を予定していた社会的距離（ソーシャ

ル・ディスタンス）規制の対象期間を前倒ししたほか、その後も規制緩和の動きが広がりをみせるなど

経済活動の正常化に向けた動きが進んでい

る。オセアニアでは、隣国ニュージーラン

ドでも感染収束が進んでおり、先月初めに

は両国間での入国制限が緩和されるなど、

域内経済の正常化も進むなど『ポスト・コ

ロナ』への取り組みが前進している。他方、

最大の輸出相手である中国が経済活動の正

常化に向けた動きを強めている上、足下で

は欧米など先進国でも経済活動再開の動き

が模索されるなか、米ＦＲＢ（連邦準備制

度理事会）をはじめとする全世界的な金融

緩和を受けて国際金融市場は『カネ余り』の様相を強めており、世界経済の回復期待を追い風に金融市

場は活況を呈する動きをみせている。なお、豪州においても中銀（豪州準備銀行）が３月初めに新型肺

図 1 新型肺炎の新規感染者数及び死亡者数(累計)の推移 

 

（出所）Refinitivより第一生命経済研究所作成 
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炎のパンデミック（世界的大流行）による経済への悪影響を緩和すべく利下げを実施し（詳細は３月３

日付レポート「豪中銀、新型肺炎の影響に対応すべく利下げを断行」をご参照下さい）、その後は米ＦＲ

Ｂなどによる緊急利下げに追随して緊急利下げを実施するとともにイールド・カーブ・コントロール（Ｙ

ＣＣ）による事実上の量的緩和政策に動くなど一段の金融緩和に動いた（詳細は３月 19 日付レポート

「豪中銀も緊急緩和に追随、金利は「下限」に達しＹＣＣも導入」をご参照下さい）。中銀による対応は

金融市場の期待を上回る『満額回答以上』の

緩和策となる一方、仮に事態が一段と悪化

すれば『弾切れ』が意識される可能性もある

など背水の陣で臨んだと捉えることが出来

る。ただし、上述のように足下では感染収束

に向けた動きが進んでいる上、世界経済の

回復期待などを背景に国際金融市場も落ち

着きを取り戻していることを受けて、中銀

による異例の金融緩和継続にも拘らず通貨

豪ドル相場は底入れするなど、金融市場の

動揺に際して流出が進んだ海外資金の回帰

を示唆する動きもみられる。なお、足下の世界経済を巡っては、上述のように新興国における新型肺炎

の感染爆発により事態収束がみえない状況のほか、米中摩擦の再燃、米国内での暴動拡大の動きなど、

世界経済の『Ｖ字回復』シナリオに悪影響を与え得る材料は山積するが、現状は世界的な『カネ余り』

も追い風に金融市場は活況を呈しており、豪州はその恩恵に浴する状況にあると捉えられる。 

こうしたなか、中銀は２日の定例会合において政策金利を３会合連続で最低水準である 0.25％に据え

置くとともに、３月の緊急利下げと同時に決定した３年物国債利回りを 0.25％に誘導するＹＣＣ及びそ

れに付随する流通市場での公共債買入による量的緩和策の維持を決定した。会合後に公表された声明文

では、世界経済について「各国による新型肺炎封じ込めに伴い厳しい下振れに直面している」ものの、

「このひと月の間に多くの国で感染率が低下して経済活動への規制が緩和されている」とし、「今後は

大規模な財政出動と金融緩和に支えられる

形で回復が進む」との見方を示した。一方、

同国については「国債市場が活況を呈する

なかで、前回会合以降の中銀による国債購

入は１回のみ、これまでの購入総額も約 500

億豪ドルに留まる」と前回会合以降の国債

購入は頭打ちしているものの、「国債市場の

機能維持及び金利目標実現に向けて国債購

入規模の再拡大を含めて必要な措置は何で

も講じる」とする姿勢を維持した上で、「完

全雇用とインフレ目標実現まで維持する」

図 2 豪ドル相場(対米ドル)と主要株式指数の推移 

 

（出所）Refinitivより第一生命経済研究所作成 

図 3 雇用環境の推移 

 

（出所）CEICより第一生命経済研究所作成 

http://group.dai-ichi-life.co.jp/dlri/pdf/macro/2019/nishi200303australia.pdf
http://group.dai-ichi-life.co.jp/dlri/pdf/macro/2019/nishi200319australia.pdf
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との従来からの考えを改めて示した。一方、

前回会合では金融市場に対して直接的な流

動性供給拡大を図る方針が示されたが、「タ

ーム物資金調達ファシリティ（ＴＦＦ）を通

じてすでに約 60 億億ドルの資金供給が実施

されており、今後も拡大が見込まれる」との

見通しを示した。その上で、「経済は世界恐

慌以降最も深刻な景気低迷に直面しており、

雇用の急激な悪化による家計消費及び投資

行動への悪影響が懸念される」としつつ、「景

気の下振れの度合いは以前の想定に比べて

緩やかなものとなる可能性がある」との認識を示したが、「依然として見通しに対する不透明感は高く、

当面は新型肺炎を巡る動向と金融市場環境が景気のカギを握る」とした。そして、「財政及び金融の両面

での前例のない緩和が難局を支えること期待される」ほか、「こうした対応はしばらく続くと見込まれ

る」として、低金利環境及び量的緩和政策を長期間継続する可能性を示唆した。また、「雇用、所得、事

業の支援に向けて出来る限りのことを行う」とした上で、「緩和政策は必要とされる限り維持する」との

方針に加え、「完全雇用及びインフレ率の中期目標が持続的に推移すると確信出来るまでは政策金利を

引き上げない」とするこれまでの考えを強調するなど、金融緩和をかなり長期間に亘って続けることを

改めてコミットした格好である。先行きの状況については、足下の国際金融市場の活況の前提となって

いる世界経済のＶ字回復シナリオの行方如何ではあるが、豪州における経済活動の正常化の動きを好感

する向きを追い風に豪ドル相場が下支えされる可能性はあろう。 

以 上 

図 4 ３年物国債利回りの推移 

 

（出所）Refinitivより第一生命経済研究所作成 


