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2018年11月14日 緩やかな減速が続く中国経済（2018年11月） 
2018年11月06日 豪州の金融政策は中立姿勢を維持（2018年11月） 

2018年11月22日 

  堅調な展開が見込まれる豪ドル相場（2018年11月） 

金利差、鉄鋼石価格等が豪ドル高要因 

豪ドルは80円台前半で推移 
もみ合いが続いている 

鉄鉱石価格も回復しつつあり、今後も豪ドルは堅調に推移しよう 

 豪州経済は良好です。豪州準備銀行（RBA）

は、11月9日に公表した四半期経済報告で、実

質GDP成長率の予想値を上方修正しました。

2018年が前年比3.25％→3.50％、20年が同

3.00％→3.25％です。消費者物価上昇率も、

基調ベースで19年を同2.00％→2.25％に上方

修正しました（物価は10-12月期の予測値）。 

 足元の物価上昇率が、RBAの目標レンジである

2～3％を下回って推移していることから、RBAは当

面、中立姿勢を維持する見通しです。しかし、

19年後半にかけ失業率の低下や、賃金、物価の

上昇率加速等、利上げの環境が整うと見られ、

RBAは19年と20年に各1回、0.25％の利上げを

実施すると予想されます。一方、日銀はしばらく緩

和姿勢を維持すると見込まれることから、日豪の金

利差は拡大の方向にあると考えられます。 
（出所）三井住友アセットマネジメント作成 

豪州の経済は良好 

RBAは中立から引き締めの方向へ 

（No.3,179） 
〈マーケットレポートNo.6,319〉 

 豪ドルの対円相場は、米中貿易摩擦の激化等か

ら軟調に推移してきましたが、足元では1豪ドル当

たり80円台前半で下値固めの動きとなっています。 

（注）データは鉄鉱石価格が2016年3月1日～2018年11月20日。 
         為替が2016年3月1日～ 2018年11月22日。ただし、11月 
     22日は13時時点のもの。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友 
      アセットマネジメント作成 

 加えて、鉄鉱石価格も持ち直してきました。中国

景気は減速傾向にありますが、それに対して政府

は景気刺激策を打ち出しています。その効果で鉄

鋼需要が持ち直してきたうえ、鉄鉱石の大幅な生

産調整の効果もあり、中国における鉄鉱石の港湾

在庫がピークアウトしてきたこと等によるものです。 
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【鉄鉱石価格と豪ドルの対円相場】

対円レート（左軸）

鉄鉱石価格（右軸）

【豪ドル円レートと鉄鉱石価格】 

日豪金利差
金利差拡大で高金利通

貨としての魅力が増す。

・RBAは中立姿勢を維持

・日銀は金融緩和を継続

（中立）

（豪ドル高）

資源価格
資源輸出拡大で豪ドルの

買いが活発化。
・鉄鉱石価格の持ち直し （豪ドル高）

中国景気
中国向け輸出拡大で豪

州景気が上向く。

・景気は減速傾向。景気刺激

　のため公共投資を拡大
（豪ドル安）

豪ドル円レートの変動要因 足元の状況　　（豪ドルへの影響）

【豪ドルの対円相場の変動要因】 

 以上の通り、(1)景況感格差が豪州優位にあり、

日銀の金融政策が緩和姿勢維持であるのに対し、

RBAは中立から利上げに向かう見通しであること、

(2)鉄鉱石価格が持ち直してきたこと等から判断

すると、今後も豪ドルの対円相場は堅調に推移す

る見込みです。 

https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/asia_oceania/news181106as.html
https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/china/news181114ch.html

