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力強い回復を見せる豪州経済

◼ 豪州経済は高水準の資源価格と雇用環境の改善を背景に、力強い回復が続く

◼ RBAは約11年ぶりに利上げを実施、政策金利を0.35％に設定

◼ 好調な経済と資源高、経常黒字が豪ドルを下支え

UBSアセット・マネジメント株式会社

オーストラリア債券投資のヒント

～豪州経済は力強く回復、資源高と経常黒字が豪ドルを下支え～

出所：リフィニティブ、RBA
上記は過去のデータおよび資料作成現時点の見通しであり、将来の市場動向を示唆あるいは保証するものではありません。

⚫ 豪州経済は力強い回復が続いています。豪州準備

銀行（RBA）によると、2022年末の経済成長率は

+4.25％、2023年末は+2％の成長となる見通しで

す。

⚫ 資源価格の高騰が経済の追い風となっていること

に加え、失業率の低下や賃金の伸びといった雇用

環境の改善が、内需を後押しすると考えられます。

失業率は2020年7月以降大きく低下しており、4月

の値は3.9％と、48年ぶりの低水準となりました。

⚫ 3月の小売売上高は、前月比+1.6％増加し過去最

高の336億豪ドルとなりました。市場予想の+0.6%

に対し、3ヵ月連続で市場予想を上回る結果とな

り、消費者需要の堅調さが示されました。

⚫ 4月のNAB企業景況感指数は20と前月から5ポイ

ント上昇し、昨年6月以来の高水準となりました。こ

れは、良好なビジネス環境を反映していると考えら

れます。

■豪州のGDP成長率（前年比、2022年6月以降予想）

 1,100

 1,200

 1,300

 1,400

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

15/04 17/04 19/04 21/04

雇用者数（右軸） 失業率（左軸）

■豪州の失業率と雇用者数（2015年4月～2022年4月）

（%） （万人）

（年/月）

■豪州の小売売上高（2020年Q4～2022年Q1）
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→予想

インフレ加速などを受けRBAは約11年ぶりの利上げ

⚫ RBAは5月3日の理事会で、2010年11月以来となる

約11年ぶりの利上げを行い、政策金利を0.35%に

引き上げました。背景として、インフレの加速と労働

市場の改善が挙げられます。

⚫ 債券市場では、昨年末以降利上げを織り込む動き

が進んでいました。足元の豪10年国債利回りは、

2014年9月以来の3.5%前後の水準に上昇（債券価

格は下落）しています。

■豪州の政策金利と国債利回り推移
（2010年12月末～2022年5月13日）
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良好な経済と資源高、経常黒字が豪ドルを下支え

■豪州のインフレ率推移
（ 2018年12月～2024年6月、前年比、予想含む）

⚫ 利上げ開始は6月との見方が優勢でしたが、世界的
なサプライチェーン（供給網）の目詰まりとエネル
ギー価格の高騰によって主要国の多くでインフレ率
が上昇する中、1-3月期のインフレ率が5.1%と市場
予想を大きく上回ったため、RBAは早期の利上げに
踏み切ったとみられます。

⚫ RBAはインフレ率が目標の範囲内（2～3％）に収ま
るまで、更なる政策金利の引き上げを示唆していま
す。RBAの予想では、インフレ率は今年後半に6%
前後でピークを迎え、その後2024年半ばまでに3%
程度まで落ち着くとみています。

⚫ 政策金利については、市場予想では2022年末に
2.5%程度まで上昇するとの見方となっています。

（年/月）

■豪ドルの推移 （2019年12月末～2022年5月13日）

出所：リフィニティブ、RBA 上記は過去のデータおよび資料作成時点の見通しであり、将来の市場動向を示唆あるいは保証するものではありません。
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⚫ 豪ドル/対米ドルは、今年2月から4月上旬にかけ
て、資源価格の高騰やRBAによる利上げ前倒し観
測を受け上昇しました。その後は、豪州最大の貿易
相手国である中国のロックダウン（都市封鎖）による
景気減速懸念や、米国の金利上昇への警戒感から
投資家のリスク回避姿勢が強まったことにより、豪ド
ル/対米ドル相場は1豪ドル=0.69米ドルと2020年7
月来の水準まで下落しました。

⚫ 足元の豪ドルの下落は主に外部要因によるもので
ある一方で、豪州経済は好調であること、資源価格
が高水準であること、インフレは2024年半ばまでに

落ち着く見通しであることなどを踏まえると、今後豪
ドルは見直される可能性があります。

⚫ 高水準の資源価格は資源輸出国である豪州には貿
易黒字の要因となっており、経常収支は2019年第2

四半期以降黒字で推移しています。経常黒字が継
続することは豪ドル相場の下支えになるものと考え
られます。

⚫ 今後は豪州景気の回復を受けた賃金・インフレ動
向、RBAの利上げペース及び中国の景気回復の行
方などに注目が集まると見られています。
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■豪州の貿易収支と経常収支の推移
（2015年Q1～2021年Q4）
（億豪ドル）

（年/月）


