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2023年12月7日

2023年11月の

MLPの動きをザックリご紹介

当月のS&P MLP 指数の動き

11月のS&P MLP 指数（米ドルベース／トータルリターン）は、前月末比＋5.7％と2ヵ月ぶりの上昇となりました。

中国や米国の景気減速懸念などを背景に、原油先物価格は下落したものの、欧米を中心に利上げ局
面終了観測が拡がったことなどを背景に長期金利が大きく低下し、米国株式市場が上昇する中、MLPは、
月を通して堅調な推移となりました。

過去3ヵ月の主要指標の月次騰落率 （米ドルベース、トータルリターン）

主要指標の動き

※ 「米国10年国債利回り」の騰落率は、変化率(%）ではなく、利回りの変化幅を示しています。
（信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成）
※上記グラフ・データは過去のものであり、将来の市場環境などを保証するものではありません。

MLP：S&P MLP 指数、米国株式：S&P 500 種指数、原油：WTI
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指数値 指数値 指数値 指数値
当月末 前月末 3ヵ月前月末 前年末

2023/11/30 2023/10/31 2023/8/31 2022/12/31 前月末比 3ヵ月前月末比 前年末比

トータルリターン 7,537.74 7,132.33 6,923.52 6,010.58 5.7% 8.9% 25.4%
プライスリターン 1,531.51 1,461.03 1,436.17 1,326.34 4.8% 6.6% 15.5%

トータルリターン 9,879.02 9,052.31 9,709.68 8,178.02 9.1% 1.7% 20.8%
プライスリターン 4,567.80 4,193.80 4,507.66 3,839.50 8.9% 1.3% 19.0%

トータルリターン 1,420.08 1,434.48 1,486.52 1,438.86 -1.0% -4.5% -1.3%
プライスリターン 641.28 652.01 677.49 672.34 -1.6% -5.3% -4.6%

トータルリターン 1,535.14 1,390.43 1,558.76 1,482.22 10.4% -1.5% 3.6%
プライスリターン 310.66 281.93 318.90 310.67 10.2% -2.6% -0.0%

トータルリターン 1,533.76 1,467.03 1,502.90 1,401.68 4.5% 2.1% 9.4%
プライスリターン 66.21 63.68 65.96 64.21 4.0% 0.4% 3.1%

米国10年国債利回り 4.32％ 4.93％ 4.10％ 3.87％ -0.61 0.22 0.45
原油（WTI）  米ドル／1バレル当たり 75.96 81.02 83.63 80.26 -6.2% -9.2% -5.4%
天然ガス先物  米ドル／百万btu当たり 2.80 3.58 2.77 4.48 -21.6% 1.2% -37.4%
米ドル（対円） 148.20 151.68 145.54 131.12 -2.3% 1.8% 13.0%

S&P 米国 REIT 指数（米ドルベース）

米国ハイイールド債（ICE BofA 米国ハイイールド・インデックス（米ドルベース））

休場の場合は、直前の営業日のデータを使用

S&P MLP 指数（米ドルベース）

S&P 500種 指数（米ドルベース）

S&P 500種 エネルギー株指数（米ドルベース）

騰落率
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当月の出来事いろいろ

• 2日に発表された7-9月期の米労働生産性指数速報値が前期比で予想を上回る伸びとなったほか、
同四半期の単位労働コスト速報値が前期比で予想外の低下となった。また、10月28日までの週の
新規失業保険申請件数は21.7万人と、6週連続で増加（悪化）した。長期金利が低下する中、米国
株式が続伸し、原油先物価格は反発した。

• 7日に発表された中国の10月の貿易統計において、輸出が前年同月比で6ヵ月連続減となったほか、
予想以上の落ち込みとなった。輸出の不振などを背景に、原油先物が大きく下落した。8日も、米原
油在庫の増加などを背景に原油先物が続落し、WTIが1バレル＝75米ドル台と、7月以来の安値で
引けた。

• 16日に米国で発表された、11日までの週の新規失業保険申請件数は23.1万件、4日までの週の失
業保険継続受給者数は186.5万人と、いずれも予想を上回り、それぞれ、今年8月、2021年11月以
来の高い水準となり、労働市場が軟化に向かっていることを示唆した。また、10月の鉱工業生産は前
月比▲0.6%と、4ヵ月ぶりに低下した。欧米の国債利回りが低下したほか、原油先物価格が続落し、
WTIは72米ドル台となった。

• 29日、OPEC（石油輸出国機構）と非加盟産油国からなるOPECプラスが原油の協調減産幅の拡
大を検討していると報じられたことなどから、原油先物が続伸した。

• 30日、OPECプラスが原油の協調減産幅の拡大を見送ったことなどから、原油先物は反落した。た
だし、サウジアラビアやロシアが2023年末までとしていた自主減産を2024年3月まで延長したほか、
他の国々も併せて、2024年初めに日量約220万バレルの自主減産を行なうと発表された。

今後の注目点

• 12月12・13日にFOMC（米連邦準備制度理事会）が開催される。市場では、利上げ局面は既に
終わったとして、来年の利下げへの期待が高まっており、そうした見方に当局がどのような反応を示
すかが注目される。

信頼できると判断した情報をもとに日興アセットマネジメントが作成
※上記グラフ・データは過去のものおよび予想であり、将来の市場環境などを保証するものではありません。

MLPの配当金額見通し

2023年7-9月期の決算では、配当金額を前年同期比増配とするMLPが半数*を上回りました。なお、
市場予想によると、MLPの配当金額は2023年以降も、増加が続く見通しです。

＜MLP*の利益と配当金額の推移＞

2003年～2025年予想

※ 予想は2023年12月1日時点のコンセンサス予想

* S&P MLP 指数ベース

※グラフ起点を100として指数化

予想

（利払前・税引前・償却前利益）
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グラフ起点を100として指数化

98

■原油価格と米ドル指数*

1.5

■過去1年の指数の推移（米ドルベース／トータルリターン）

※各資産のリスク特性はそれぞれ異なるため、利回りだけで比較できるものではありません。
※上記利回りは切り捨てにて端数処理しています。
※各指数に関する著作権・知的財産権その他一切の権利は、当該指数の算出元または公表元に帰属します。

120

（2022年11月末～2023年11月末）
■過去1年の各資産の利回り

（％） （2022年11月末～2023年11月末）

7.9

4.3

■米国の原油生産量と油田向けリグ稼働数

（基） （万バレル／日）

（2014年1月第1週末～2023年11月第4週末）
（百万バレル）

■米国の原油在庫
（2014年1月第1週末～2023年11月第4週末）

（百万バレル）

（ポイント） （2014年1月初～2023年11月末）
米ドル
高

米ドル
安

（米ドル／バレル）

原油は、米ドル建てで取引されること
から、米ドル相場の影響を受ける傾
向がみられます。米ドル安基調に振
れる場合、割安感などにより、原油価
格に押し上げ圧力が働く可能性が考
えられることから、米ドル相場の動向
には注視が必要です。

原油価格は、原油需給の影響を大きく受けます。一般的に、原油在庫が増えれば（減れば）、需給緩和懸念（引き締まり期待）から、
原油価格は下落（上昇）する傾向がみられます。また、油田向けのリグ稼働数が増え（減り）、原油生産量が増える（減る）と、需給緩
和懸念（引き締まり期待）などから、原油価格は下落（上昇）する傾向がみられます。

（信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成）
※上記グラフ・データは過去のものであり、将来の市場環境などを保証するものではありません。

* 米ドル指数は主要通貨に対する
米ドルの水準や動きを示す指数です。
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