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ニュージーランドの金利引き下げについて 

《ニュージーランド・ドルの対円推移》 

（期間 2010年1月1日 ～ 2015年7月22日） 
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《金利引き下げ決定に至った経緯について》 

《ニュージーランドの政策金利の推移》 

(年/ 月） 

（期間 2010年1月1日 ～ 2015年7月23日） 

 出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成 

 7月23日（現地時間）、ニュージーランド準備銀行（中央銀行）は、6月に続き政策金利を0.25％引き下げ、3.00％
にすることを決定しました。先月の利下げは予想に反するものでしたが、今回は事前の予想でも広く追加利下げ
が見込まれていたこともあり、ニュージーランド・ドルは反発し、会合直前の81円台半ばから82円台前半まで上昇
しています。 

2015年7月23日  
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明治安田アセットマネジメント株式会社 
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第405号 
加入協会：一般社団法人投資信託協会/一般社団法人日本投資顧問業協会 

政策金利：今回3.00％ 
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 出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成 

 ニュージーランドでは、このところ景気回復の勢いが鈍化して
きています。第1四半期のGDPは前期比+0.2％、前年同期比
+2.6％と事前の予想を大幅に下回ったほか、昨年第4四半期か
ら大きく減速することとなりました。また、ニュージーランド経済
研究所が発表した第2四半期の企業景況感は3年ぶりの水準に
低下し、大手民間銀行の6月の調査では2011年来のマイナス水
準にまで下落しています。7月の消費者信頼感も3年ぶりの水準
に低下するなど、第2四半期以降も景気は鈍化傾向を続けてい
ることが示されています。 

 足元の中国景気の低迷や資源価格の下落といった要因に加
え、乳製品価格の下落や物価の低迷、景気減速による追加利
下げ観測など、ニュージーランド・ドルは当面減価圧力がかかり
やすい状況が続きそうです。一方で、住宅関連指標は堅調さを
持続しており、移民の流入も高水準で推移しているため、これま
での通貨安や金融緩和なども徐々に景気をサポートしていくも
のとみられます。 

 また、中国の金融緩和策等各種政策対応、主要中央銀行の
金融緩和策の継続、グローバル景気の回復に加え、商品市況
の下落に歯止めがかかれば、ニュージーランド・ドルを下支えし
ていくものと見込まれます。加えて、中期的に回復が見込まれ
る物価動向や住宅市場の過熱も踏まえると、今後の追加利下
げの幅は限定的になると見込まれ、長期的には安定していくと
考えています。  

 

《今後の景気、為替レートについて》 

 追加利下げに至った背景としては、引き続き、低水準の物価
に加え、景気回復の勢いが鈍化していることがあげられます。
今年第2四半期の消費者物価指数は、前期比+0.4％、前年同期
比+0.3％と前期比では事前の予想を下回っており、前年同期比
でも中央銀行のターゲットを大幅に下回っています。 

 中央銀行は物価の低迷に懸念を示しており、「6月時点と比較
しても景気見通しは弱い」「商品価格が低位であることから更な
る通貨安が必要」とコメントしています。コメントに示されている
通り、ニュージーランドの主要輸出品目である乳製品価格など
の下落には歯止めがかかっておらず、また現在の為替水準は
依然として過大評価されているとの見方から通貨安を志向して
おり、今回の利下げに至りました。なお、コメントでは「更なる緩
和が好ましい」との認識も示されており、通貨安志向を維持して
います。 
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