






≪ファンドマネージャーのコメント≫ ※現時点での投資判断を示したものであり、将来の市況環境の変動等を保証するものではありません。

※　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。

豪ドル、ニュージーランド・ドル上昇要因 豪ドル、ニュージーランド・ドル下落要因

債券価格上昇要因（金利低下要因） 債券価格下落要因（金利上昇要因）

⚫ 株式市場や商品価格の上昇
⚫ 利上げ観測の高まり

⚫ 利下げ観測の高まり
⚫ 中国の景気減速懸念

⚫ 米国など海外市場の金利低下
⚫ 利下げ観測の高まり

⚫ 株式市場や商品価格の上昇
⚫ 利上げ観測の高まり

【豪州・ニュージーランド投資環境】
RBAは政策金利を据え置き、RBNZは利上げを決定
豪州では、RBA（豪州準備銀行）は政策金利を据え置きました。
ニュージーランドでは、RBNZ（ニュージーランド準備銀行）は政策金利を引き上げました。また、7-9月期

のCPI（消費者物価指数）は予想以上に堅調な結果となりました。

債券市場：豪州債券金利、ニュージーランド債券金利はともに大きく上昇
オセアニア債券市場では、金利は大きく上昇しました。ニュージーランドのCPIが予想を上回り、オセアニ

アでのインフレ加速のリスクが警戒されたことや、2024年4月償還の国債の利回りを0.10％に維持するという
RBAの政策が変更になるとの期待が高まり、RBAの利上げ観測が高まったことなどから、金利は上昇しました。

為替市場：豪ドル、ニュージーランド・ドルはともに上昇
オセアニア通貨は対円で上昇しました。資源価格が堅調に推移する中で、資源国通貨である豪ドルやニュー

ジーランド・ドルも堅調に推移しました。RBAやRBNZの利上げ観測が高まったことなども、オセアニア通貨の
支援材料となりました。

【ファンドの運用状況】
月間の動き
債券価格の下落がマイナス要因でしたが、オセアニア通貨が円に対して上昇したことなどはプラス要因とな

り、基準価額は上昇しました。

運用のポイント
当ファンドでは州債や国際機関債に引き続き積極的に投資を行いました。これらの債券は国債とほぼ同等の

信用力を有していながら、国債より高い利回りが得られるためです。また、新規に発行された地方政府債の投
資妙味を分析しながら、運用を行いました。

【今後の見通し】
債券市場：金利上昇の余地は限定的とみる
RBAは2024年4月償還の国債の利回りを0.10％に維持する政策の終了を決定したものの、引き続き、豪州のイ

ンフレ環境や利上げについては慎重な見方を維持しています。市場ではすでにRBAの今後の利上げがある程度
織り込まれているため、さらなる金利上昇の余地は限定されるとみています。

為替市場：行動制限の緩和や政府の景気支援策が豪ドルの支援材料に
豪州では新型コロナウイルスのワクチン接種が進み、各州で行動制限の緩和がみられています。行動制限が

緩和されていけば、政府の景気支援策もあり、豪州経済は再び堅調な成長に戻るとみられ、豪ドルの堅調な推
移を支援しそうです。一方で、中国経済の動向が豪州経済に与える影響については注意が必要だと考えていま
す。

豪州では、月半ばに7-9月期の賃金指数が発表されます。RBAはインフレの決定要因として賃金の動向を重視
していますが、RBAは賃金の上昇は徐々にしか起こらないと予測しており、こうしたRBAの見方を裏付ける結果
になるかに注目しています。
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