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※後述の「当資料のお取り扱いにおけるご注意」をよくお読みください。 
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（％）（円／豪ドル） （2011年9月30日～2017年11月6日）

円／豪ドル（左軸） 10年国債金利（右軸）

（出所）ブルームバーグ
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※貿易財とは衣料品や家具、車といったオーストラリア国内の生産・
消費に対して輸出入の割合が大きいもの、非貿易財とは医療や教
育、金融サービス、住宅といった輸出入が難しいものが含まれます。
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＜インフレ率は依然として低迷。当面の政策金利は据え置きを見込む＞

 
10 月 25 日に 2017 年 7-9 月期の CPI（消費者物

価指数）が発表されました。CPI は前年⽐ 1.8％の上昇と、
RBA のインフレ目標水準である＋2〜3％の下限を下回り
ました。また、前回 2017 年 4-6 月期の 1.9％の上昇から
もやや減速しています。 

CPI を構成する貿易財と非貿易財の価格を⾒ると、貿
易財価格の低迷が続いています。この背景には、グローバル
企業の台頭やインターネットショッピングによる価格競争の激
化などが挙げられます。また、直近の豪ドル高も貿易財価格
の抑制要因になっているとみられています。 

⼀⽅で、非貿易財価格は伸びが加速しています。しかし、
これは光熱費の値上げによるもので、⼀時的なものだとみて
います。また、非貿易財価格にとって重要な賃⾦の動向を
⾒ると、依然として上昇率は鈍く、現状では賃⾦がインフレ
にとっての大きなドライバーになっているとは言えません。 

RBA のデベル副総裁も 10 月 26 日の講演で、堅調な
労働市場にもいまだに緩みが残っていると発言しており、低
インフレ環境への警戒は続いています。 

このような背景から、当社は、労働市場の改善とそれに
伴うインフレ率の上昇を促すため、RBA が政策⾦利を当面
は据え置くと考えています。今後、労働市場の改善により、
賃⾦上昇とインフレ率上昇の動きが⾒られれば、利上げ観
測が再び高まってくるとみています。 

 
《CPI の推移》 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
《雇⽤者数の変化と賃⾦の推移》 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

＜豪ドルは短期的には一進一退の推移も、長期的には堅調な推移との見方＞

 
為替相場については、政策⾦利の据え置き観測が強ま

る中、豪ドルは短期的に⼀進⼀退の推移になるとみていま
す。ただし、⾦融市場のリスク環境の落ち着きや原油価格
の安定などは資源国通貨にとってプラスの材料となり、豪ド
ルを下⽀えすると考えています。 

⻑期的には、労働市場の改善に伴いインフレ圧⼒が高ま
れば、利上げ観測の高まりを通じて豪ドルは堅調に推移す
ると⾒込んでいます。 

以上 

 
《為替と国債⾦利の推移》 
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当資料のお取り扱いにおけるご注意 

■当資料は、ファンドの状況や関連する情報等をお知らせするために大和投資信託により作成されたものであり、勧誘を目的としたものではありません。■当資料は、各種

の信頼できると考えられる情報源から作成していますが、その正確性・完全性が保証されているものではありません。■当資料の中で記載されている内容、数値、図表、意

見等は当資料作成時点のものであり、将来の成果を示唆・保証するものではなく、また今後予告なく変更されることがあります。■当資料中における運用実績等は、過去の

実績および結果を示したものであり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。■当資料の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のため

に掲載したものであり、各企業の推奨を目的とするものではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。 

販売会社等についてのお問い合わせ⇒大和投資信託 フリーダイヤル 0120-106212（営業日の 9:00～17:00） HP http://www.daiwa-am.co.jp/ 

 

 

 

＜ご参考＞当社の関連リサーチ 

 
下記のリサーチでは、直近のオーストラリアに関するテーマやその背景などをお伝えしています。 
 

◇マーケットレター 

・オーストラリア訪問記〜鉱⽯大国の今をみた〜（2017/11/2） 

・オーストラリア⾦融政策（2017 年 10 月）〜政策⾦利の据え置きを継続〜（2017/10/3） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20171003_1.html 

・オーストラリア⾦融政策（2017 年 9 月）〜政策⾦利は据え置き、賃⾦の伸びはいまだ低調も今後に期待〜（2017/9/5） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170905_2.html 

・オーストラリア⾦融政策（2017 年 8 月）〜政策⾦利は据え置き〜目先の為替市場のテーマは⾦融政策よりも資源価格〜 

（2017/8/1） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170801_1.html 

・最近の豪ドルはなぜ上昇しているのか？（2017/7/21） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170721_2.html 

・オーストラリア⾦融政策（2017 年 7 月）〜政策⾦利は据え置き〜移⺠による⼈⼝増加を背景に⻑期的な経済成⻑を⾒込む〜 

（2017/7/5） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170706_1.html 

・オーストラリア⾦融政策（2017 年 6 月）〜政策⾦利は据え置き〜インフラ投資をエンジンに成⻑持続へ〜 （2017/6/6） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170606_2.html 

・オーストラリア⾦融政策（2017 年 5 月）〜政策⾦利は据え置き。将来の利上げ時期が早まる可能性。〜 （2017/5/2） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170502_1.html 

・豪州は政策⾦利の据え置きを決定〜利上げを急がない姿勢を示す （2017/4/5） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170405_2.html 

・【ファンドマネージャーの運⽤ノート】資源価格反発と保護主義の台頭から、オーストラリアの魅⼒が高まる環境へ （2017/2/20） 

http://www.daiwa-am.co.jp/market/html_ml/ML20170220_1.html 
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