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オーストラリアレポート
ウクライナ危機の中で選好される豪ドル相場
 ロシア・ウクライナ情勢の悪化にともない、地政学的リスク回避の観点から南半球通貨への選好が進む。
 主要国で広がる「資源の脱ロシア化」により、豪州の交易条件改善や資源輸出のシェア拡大が進む可能性も。
 資源高で貿易黒字が拡大する豪州と貿易赤字が拡大する日本。交易条件格差は実需面での豪ドル高・円安要因に。
 米国の利上げ決定を受け、今後は豪州の金融政策も市場の焦点に。雇用環境の改善は豪州の利上げを後押しへ。
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図表1：主要通貨の2022年初来騰落率（対米ドル）ウクライナ情勢悪化で南半球通貨が選好される
ロシアによるウクライナ侵攻をきっかけに、2022年
の主要国の為替市場では、地政学的リスクを回避する
観点から、南半球通貨が選好される傾向にあるようで
す。2022年初来の主要通貨の対米ドル騰落率を見る
と、ブラジル・レアル（+10.7％）を筆頭に、南アフ
リカ・ランド（+6.8％）や豪ドル（+1.6％）などの
南半球通貨が騰落率の上位を占めています（図表1）。
一方、ウクライナ情勢の悪化が嫌気され、ロシア・
ルーブルが―26.6％の大幅安となっているほか、対
ロシア経済制裁によるロシアとの関係悪化懸念などか
ら周辺国・地域の欧州の通貨にも下落が波及しつつあ
ります。

図表2：主要国のロシアとの貿易取引比率（2020年）

「資源の脱ロシア化」の恩恵を受ける豪州
ロシアによるウクライナ侵攻への国際的な反発が強
まる中、経済制裁の一環としてロシア産資源の輸入禁
止措置を含む「資源の脱ロシア化」の動きが広がりつ
つあります。ロシアからの供給減リスクを警戒して、
WTI（ウェスト・テキサス・インターミディエイト）
原油先物価格は1バレル＝100米ドルを上回る水準ま
で高騰したほか、足元では天然ガスや石炭などの価格
の上昇も顕著となっています（3頁、図表6）。
ロシアは世界の石油生産の12.1％（第3位）、石炭
生産の5.2％（第6位）、天然ガス生産の16.6％（第2
位）、液化天然ガス（LNG）輸出の8.3％（第4位）
を占めるエネルギー大国であり、資源の脱ロシア化を
進めることは、欧州などの消費国に経済的な悪影響が
及ぶ可能性があります。一方、豪州などの資源国に
とっては、資源価格上昇による交易条件改善や資源輸
出のシェア拡大などの経済的な恩恵があるようです
（3頁、図表7）。
また、豪州は主要国の中でもロシアとの貿易依存度
が低く、ロシアとの政治・経済的な結びつきが薄いこ
とも、地政学リスクの回避の面で豪州が選好される一
因にもなっていると考えられます（図表2）。

10.7 

6.8 

6.5 

1.6 

0.8 

0.1 

0.1 

0.0 

‐1.9 

‐2.5 

‐2.8 

‐3.0 

‐9.5 

‐26.6 

‐40 ‐30 ‐20 ‐10 0 10 20

ブラジル・レアル

南アフリカ・ランド

チリ・ペソ

豪ドル

NZドル

中国元

カナダ・ドル

メキシコ・ペソ

インド・ルピー

ユーロ

英ポンド

日本円

トルコ・リラ

ロシア・ルーブル

（％）

各通貨安

米ドル高

各通貨高

米ドル安

南半球通貨

（出所）ブルームバーグ （注）2022年3月17日時点。

2.8 

2.5 

2.2 

1.8 

1.4 

1.3 

0.8 

0.2 

0 1 2 3

英国

中国

イタリア

ドイツ

日本

フランス

米国

豪州

（％）

（出所）国際通貨基金
（注）輸出・輸入を含む貿易取引全体に占めるロシアとの取引の比率。



2/5

図表4：豪州と日本の交易条件指数の推移

（出所）豪州政府統計局、日本銀行
（期間）日本：2015年1月～2022年2月（月次）、豪州：2015年1Q～

2021年4Q（四半期）
（注）交易条件指数＝輸出価格（財）÷財輸入価格（財）

図表5：豪州と日本の貿易収支（財収支）の推移

資源高により豪州と日本の貿易収支格差が拡大
豪州と日本の交易条件を比較してみると、2020年
以降、豪州では資源価格（輸出価格）の上昇を追い
風に交易条件が改善基調にある一方、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（図表4）。
資源価格の上昇を契機にした豪州と日本の交易条
件の格差が拡大していることは、足元で豪州と日本
の貿易収支の方向性の違いにも影響を及ぼしていま
す。豪州の2022年1月の貿易収支（財ベース）は
132億豪ドル（約1.1兆円*）と過去最高の黒字額を
更新した一方、日本の2月の貿易収支は1兆314億
円と2020年4月以来の赤字額となりました（図表
5）。
このように豪州と日本の貿易収支の格差が一段と
拡大していることは、実需の面から豪ドル高・円安
が進みやすいことを示しています。

図表3：豪ドル相場と資源価格の推移

（出所）豪州政府統計局、財務省
（期間）2015年1月～2022年2月（月次）
※豪州は2022年1月

豪ドル相場には資源価格と比べた割安感がある
ウクライナ情勢の悪化を契機に、為替市場では資
源価格と豪ドル相場の関係が改めて注目されていま
す。
2022年に入り、豪州の主要資源である鉄鉱石や
LNG、石炭の価格上昇が顕著となるものの、資源価
格と豪ドル相場の乖離が拡大傾向にあります（図表
3）。これは、足元の豪ドル相場は、資源価格と比
較して割安感があるということを示唆していると言
えそうです。

今後は豪州準備銀行の金融政策も市場の焦点に
3月16日に米連邦公開市場委員会（FOMC）で
0.25％の利上げが決定されたことで、今後は豪州
準備銀行（RBA）の金融政策にも市場の注目が集ま
りそうです。
3月17日に公表された豪州の2022年2月分の雇用
統計では、失業率が2008年8月以来となる4.0％へ
低下し、市場予想を上回るペースで雇用環境の改善
が進んでいることが示されました（4頁、図表8）。
今後、労働市場のひっ迫が賃金上昇を通じてインフ
レ圧力に繋がれば、RBAによる利上げを後押しする
要因になると考えられます。
先物市場では当面は米国の利上げが先行するもの
の、2022年後半から2023年にかけてはRBAの利
上げ期待が米国を上回ることが見込まれています
（4頁、図表9）。

（*）為替換算レート：1豪ドル＝85円
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図表7：主要国の石油・石炭・天然ガスの生産・輸出シェア（2020年）

（出所）ブルームバーグ
（期間）2019年1月2日～2022年3月17日（日次）
（注）全て先物価格。

図表6：豪州の主要資源（鉄鉱石、液化天然ガス、石炭）の価格推移

（出所）BP 「Statistical Review of World Energy」
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順位 国 シェア 順位 国 シェア 順位 国 シェア 順位 国 シェア

1 ⽶国 18.6% 1 中国 50.4% 1 ⽶国 23.7% 1 豪州 21.8%

2 サウジアラビア 12.5% 2 インド 9.8% 2 ロシア 16.6% 2 カタール 21.7%

3 ロシア 12.1% 3 インドネシア 7.3% 3 イラン 6.5% 3 ⽶国 12.6%

4 カナダ 5.8% 4 ⽶国 6.3% 4 中国 5.0% 4 ロシア 8.3%

5 イラク 4.7% 5 豪州 6.2% 5 カタール 4.4% 5 マレーシア 6.7%

6 中国 4.4% 6 ロシア 5.2% 6 カナダ 4.3% 6 ナイジェリア 5.8%

7 UAE 4.1% 7 南アフリカ 3.2% 7 豪州 3.7% 7 インドネシア 3.4%

8 イラン 3.5% 8 カザフスタン 1.5% 8 サウジアラビア 2.9% 8 アルジェリア 3.1%

9 ブラジル 3.4% 9 ドイツ 1.4% 9 ノルウェー 2.9% 9 ﾄﾘﾆﾀﾞｰｺﾞ・ﾄﾊﾞｺﾞ 2.9%

10 クウェート 3.0% 10 ポーランド 1.3% 10 アルジェリア 2.1% 10 オマーン 2.7%

29 豪州 0.5%
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図表8：豪州の政策金利と失業率の推移

（出所）ブルームバーグ （注）2022年3月16日時点。

0

1

2

3

4

5

6

7

8

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

（％）

（年）

失業率

豪州準備銀行（RBA）

政策金利

4.0%

0.10%

7.4%

‐0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

6月 9月 12月 3月 6月 9月 12月 3月 6月 9月 12月

2022年 2023年 2024年

豪州

米国

（％）

先物（各限月別）

ユーロ圏

日本

利上げ期待の高まり

（出所）ブルームバーグ、豪州政府統計局
（期間）2000年1月～2022年2月（月次）

図表9：主要国の金利先物カーブ（3ヵ月物）
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