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（2023年1月～2023年3月）
2023年4月13日

予測値

各国・地域のＲＥＩＴ指数の推移

足元のオーストラリアREIT市場 ―RBA（豪州準備銀行）の金融政策の行方に注目―

1口当たり配当金と個人消費・雇用環境

コロナショック後の景気回復で先行するオーストラリア、
REITは増配基調が続く見込み

（年/月）

オーストラリアＲＥＩＴの1口当たり配当金の推移

※1口当たり配当金はS&P/ASX300 A-REIT指数の1口当たり実績配当金
の直近12カ月合計、2023年末以降はBloomberg予測値

（出所）Bloombergのデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

（2019年末～2025年末、年次）

※S&PグローバルREIT指数（現地通貨ベース、配当込み）の各国・
地域のデータ

（出所）S&Pダウ・ジョーンズ・インデックスのデータを基に三井住友
トラスト・アセットマネジメント作成

（2023年3月末現在）

オーストラリアREIT市場は2023年1月から3月の期間、+0.2％と前期末に比べてほぼ横ばいとなりました。

１月はオーストラリアの堅調な経済指標やFRB（米連邦準備理事会）が利上げペースを緩めるとの期待などから上昇しました
が、２月以降はRBAによる金融政策の不透明感や欧米の金融システム不安の高まりによって下落基調が続きました。豪ドル相
場については、RBAの利上げ停止観測と世界的なリスク回避の動きから対円、対米ドルともに軟調な展開となりました。

オーストラリアへの外国人訪問者数の回復が進んでいる現在、関連する観光産業での雇用拡大も進んでおり、今後も経済活
動再開に伴う個人消費の押し上げが期待されます。さらに、オーストラリアの金融政策には安定化の兆しが見られており、こう
した動きは今後のオーストラリアREIT市場の下支え要因となることが期待されます。

※上記は過去のデータであり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。

（2022年3月末～2023年3月末、日次）

（年）

1

オーストラリアの2022年10-12月期の実質GDP（国内総生

産）は個人消費と輸出がプラスに寄与し、前期比+0.5％と5四

半期連続のプラス成長となりました。輸出の中でも特にサービス

輸出が好調で、海外旅行者や留学生の流入回復がオーストラリア

景気を下支えしました。

主要国の実質GDPを比較すると、10-12月期のオーストラリ

アの経済成長率は米国（前期比+0.7％）に次ぐ底堅さを示して

おり、オーストラリアはコロナショック後の景気回復で引き続き先

行しています。

オーストラリアREITの１口当たり配当金は、2023年以降は増

配基調が続く見通しとなっており、今後も景気回復の底堅さが

確認されれば、オーストラリアREITの増配に対する投資家の期

待感が高まる可能性もありそうです。

※グラフの起点を100として指数化
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オーストラリアと米国の失業率の推移各国の小売売上高の推移

オーストラリアの個人消費と雇用環境

配当利回りと株価純資産倍率(PBR)

相対的に高い配当利回り、PBRは割安な水準で推移

オーストラリアREITのPBRの推移

（2008年3月末～2023年3月末、日次）

※S&P/ASX300 A-REIT指数ベース
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

主要国のREITと国債の利回り差

※各国のREIT配当利回りは、S&PグローバルREIT指数の各国の実績配当利回り
※利回り差は小数点第2位を四捨五入
（出所）S&Pダウ・ジョーンズ・インデックスおよびBloombergのデータを基に三井

住友トラスト・アセットマネジメント作成

（2023年3月末現在）

割高

割安

2023年2月のオーストラリアの小売売上高は、前月比+0.2％と回復基調を維持しました。経済活動再開による外国人訪問者
数の回復を受け、インバウンドによる個人消費押し上げもさらに期待されます。2023年2月のオーストラリアの失業率は3.5%
と低水準を維持しており、国内経済の底堅さが労働市場に顕著に表れる結果となっています。

オーストラリアREITの配当利回りは4.9％（2023年3月末現在）と、豪10年国債利回り3.3%（同）を上回る水準にありま
す。加えて、オーストラリアREITは、長期金利の上昇を受けたREIT価格下落に伴い、PBRは過去平均と比較して割安な水準
にあり、魅力的な投資対象と考えられます。

（出所）Bloombergのデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成※グラフの起点を100として指数化
（出所）Bloombergのデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

オーストラリア 米国 日本 英国 フランス

利回り差
1.6％

利回り差
1.0％

利回り差
3.1％

利回り差
0.6％

利回り差
3.8％

PBRとは「Price Book-value Ratio」の略で「PBR＝REIT価格÷1口当たり純資産」で算出されます。PBRはREIT価
格が1口当たり純資産の何倍であるかを表す指標です。現在のREIT価格が企業の資産価値（解散価値）に対して割高か割
安かを判断する目安として利用され、PBR＝1倍はREIT価格と解散価値が同じ水準と判断されます。

PBR

2

※上記は過去のデータであり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。

（2008年1月～2023年2月、月次）

（年）

（倍）

（年）

2009年3月9日
0.43倍

2023年
3月末

0.94倍

当該期間の平均
（1.09倍）

（201９年1月～2023年2月、月次）

（年/月）

（％）
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豪ドル相場の推移（対円、対米ドル）

※基調インフレ率は消費者物価指数のトリム平均値と加重中央値の平均により算出
（出所）RBA、ABS（オーストラリア統計局）、Bloombergのデータを基に三井住友ト

ラスト・アセットマネジメント作成

※上記は過去のデータであり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。

オーストラリアの金融政策と豪ドル相場の動向 ―RBAは利上げ休止を決定―

RBAの政策金利と基調インフレ率の推移

オーストラリアと日本の貿易収支（財ベース）の推移

（出所）Bloombergのデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

（2020年3月末～2023年3月末、日次）

豪ドル安

豪ドル高

（政策金利：2009年1月1日～2023年4月4日、日次）
（基調インフレ率：2009年1-3月期～2022年10-12月期、四半期）

3

（年）

（円）

インフレ目標レンジ（2～3％）

政策金利（キャッシュ・レート）

基調インフレ率（前年同期比）

3.6％

6.4％

RBAは政策金利を3.6%に据え置き
RBAは4月4日の理事会で、政策金利を3.6％で据え置き、

2022年5月から継続してきた利上げの休止を決定しました。

ロウRBA総裁は声明文において、「これまでの利上げの影響

と経済見通しを評価する時間を確保するため」として金利据

え置きの決定をしたことを明らかにしました。

キャッシュレート先物市場では、今回の政策金利据え置き

を受けて先行きの利上げ観測は概ね消滅しており、目先の

政策金利の据え置きと2024年に向けた緩やかな利下げ転

換が織り込まれつつあります。

オーストラリアの貿易収支は高水準の黒字を維持

2023年2月のオーストラリアの貿易収支（財ベース）は

+145億豪ドルと高水準の黒字を維持しています。同月の

日本の貿易収支は-1兆1,907億円と赤字額は縮小傾向に

ありますが、依然として大きな赤字となっています。

2020年以降、オーストラリアでは資源価格の上昇により

輸出価格が上昇し、交易条件が改善している一方で、日本で

は原油や天然ガスなどのエネルギー価格の上昇が輸入価格

を押し上げる要因となり、交易条件の悪化が続いています。

足元では、中国との貿易取引の正常化やゼロコロナ政策の

緩和などによってオーストラリアの主要輸出品である鉄鉱石

の価格が上昇しています。こうした動きは今後、オーストラリ

アの貿易黒字幅の拡大に寄与することが期待されます。

利上げ停止観測とリスク回避の動きから豪ドル相場は
軟調な展開

2023年3月末時点の豪ドル相場は、対米ドルでは0.67

米ドル、対円では88円台と軟調な展開となりました。

中国がオーストラリア産の石炭に対する一部の輸入規制

を解除するとの報道があり、それに伴い一時豪ドルの上昇

が見られましたが、オーストラリア国内のインフレ指標の改

善により利上げ停止観測が市場に台頭したことや、欧米の

銀行システムの混乱を受けて投資家がリスク回避姿勢を強

めたことなどから、豪ドルは下落しました。

貿易取引による実需面からは、オーストラリアと日本の貿

易収支の格差が拡大しているため、豪ドルが買われやすい

環境となっています。

（2015年1月～2023年2月、月次）

（出所）ABS、財務省のデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント
作成
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（出所）各種報道を基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

※人口の推移の2022年以降は国連予測値、都市別人口構成比率は端数処理の関係で合計が100％にならない場合があります。
（出所）IMF（国際通貨基金）「世界経済見通し2023年4月」、国連「World Population Prospects 20２２」、ABS、外務省のデータを基に三井住友トラスト・アセット

マネジメント作成

最高格付

国債格付
Aaa

※ムーディーズ自国通貨建長期債
(2023年3月末)

面積は日本の約20倍

面積
約769万平方km

1人当たり名目GDP
65,526米ドル

世界2位

高い財務健全性
政府債務残高(対GDP比)

56％と先進国中で低水準
※ご参考：米国122％、日本261％

（2022年、予測値）

（2021年６月末現在）

都市別人口構成比率

※人口1,000万人以上の国が対象
（202２年、予測値）

オーストラリアの人口の推移
（1990年～20５０年、年次）
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（ご参考）オーストラリアと中国の外交関係が改善

近年のオーストラリアと中国の外交関係の推移

中国は2020年9月よりオーストラリア産石炭の輸入を非公式に禁止する措置を継続してきましたが、オーストラリアの政権交

代をきっかけにして、貿易取引の正常化に向けた両国の関係改善が進みつつあります。2023年２月には主要輸出品目の一つ

である石炭の取引が再開されており、中国リスクの低下は今後のオーストラリア経済や豪ドル相場に対する投資家心理の改善

に繋がることが期待されます。

人口は
5大都市に

集中
2039年には
3,000万人を
突破する見通し

• 2020年3月：豪モリソン首相（当時）が中国に新型コロナウイルスの発生源の独立調査を求める

• 2020年9月：中国がオーストラリア産石炭の輸入を非公式に禁止

• 2022年5月：オーストラリア総選挙で労働党のアルバニージー氏が勝利（政権交代）

• 2022年11月：アルバニージー首相と習近平国家主席の首脳会談が実現

• 2023年1月：中国が4月にもオーストラリア産石炭の輸入再開を検討しているとの報道

• 2023年1月：駐豪中国大使の肖千氏が貿易摩擦解消に向けた二国間協議が再開される可能性があるとの

見方を示す（オーストラリアがWTO（世界貿易機関）への異議申し立てを取り下げることが条件）

• 2023年2月9日：オーストラリア産石炭を積載した貨物船が約2年ぶりに中国に到着（石炭取引再開）
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