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ニュージーランド中銀は、政策金利の方向性を下方修正

2019年3月27日

⚫ ニュージーランド準備銀行（RBNZ）は市場予想通り、政策金利を1.75％で据え置き。金利据え置きは16会合連続。

⚫ 世界経済見通し悪化と、国内消費の減速を背景に、政策金利の変更の方向性を、中立から引き下げ方向に修正。

⚫ GDP統計は景気の底堅さを示す。労働集約型サービス業が堅調さを維持し、雇用情勢の安定が期待される。

⚫ 目標水準を下回るインフレの回復状況や、良好な雇用情勢の継続が、RBNZの金融政策を占う上での注目点に。

政策金利の方向性を、引き下げ方向に修正

ニュージーランド準備銀行（RBNZ）は3月27日、大方の

市場予想通り、政策金利を1.75％で据え置く決定を下し

ました。金利据え置きは16会合連続となりました。

前回2月の金融政策会合では、 RBNZは政策金利の変

更の方向性について中立的な立場でした。しかし、今回の

声明文では、世界経済見通しの悪化と、国内消費の減速

を背景に、次の金利変更は引き下げの可能性の方が高い

と述べ、政策金利の方向性を下方修正しました。

この内容を受けて、ニュージーランド・ドルは下落しました。

GDP統計は景気の底堅さを示唆

3月21日に公表された2018年10-12月期のGDP成長

率は、前期比+0.6％（前年比+2.3％）と景気の底堅さを

示す内容となりました。産業別では小売・宿泊業（前期比

+2.5％）、輸送・郵便・倉庫業（前期比+3.2％）等を中心

にサービス業が成長を牽引する形となりました。

労働集約型サービス産業が経済成長のエンジンとなっ

ていることから、ニュージーランドの雇用は引き続き堅調さ

を維持するものと予想されます。RBNZも声明文の中で「雇

用は持続可能な最大限の水準にある」と述べ、雇用環境

の安定への自信を示しています。

図2：GDP前期比（2018年10-12月期）

（出所）ニュージーランド統計局

物価の動向や、雇用情勢の安定が今後の焦点に

RBNZは、コア・インフレ率が2％の物価目標中心値を下

回っていることを緩和的な金融政策を継続する理由として

挙げていますが、今後、インフレ率は物価目標中心値の

2％へ上昇すると予想しています。企業がコスト上昇を販

売価格に転嫁し始めれば、物価上昇圧力は一段と増す

可能性があるとも指摘しています。

今後のRBNZの金融政策の方向性を左右する、インフレ

の回復状況や、雇用情勢の動向に市場の注目が集まりそ

うです。

図1：ニュージーランドの政策金利、インフレ率、GDP

（出所）ニュージーランド準備銀行（RBNZ）、ニュージーランド統計局
（期間）政策金利：2010年1月5日～2019年3月27日

CPI・GDP：2010年1-3月期～2018年10-12月期


