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当資料のお取扱いにおけるご注意

◼当資料は投資判断の参考となる情報提供を目的として大和アセットマネジメント株式会社が作成したものであり、勧誘を目的としたもの
ではありません。投資信託のお申込みにあたっては、販売会社よりお渡しする「投資信託説明書(交付目論見書)」の内容を必ずご確認の
うえ、ご自身でご判断ください。

◼当資料は信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。運用実績などの
記載内容は過去の実績であり、将来の成果を示唆・保証するものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更
されることがあります。また、記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他一切の権利はその発行者および許諾者に帰属します。

◼当資料の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のために掲載したものであり、各企業の推奨を目的とするもの
ではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。

RBA（オーストラリア準備銀行）は11月2日（現地、以下同様）の理事会で、政策金利（0.10％）と量

的緩和（週40億豪ドルペースでの国債・準政府債の買い入れ）は現状維持とする一方、2024年4月償還債

の利回りを0.1％に誘導するYCC（イールドカーブ・コントロール）は撤廃することを決定しました。

足元で2024年4月償還債の利回りが著しく上昇していたにもかかわらず、RBAは10月22日にYCCを目的

とした国債買い入れを実施したのを最後に、その動向を放置していたため、今回の理事会でYCCに関して

何らかの修正が決定されることは市場参加者の想定内だったと言えます。YCC撤廃の理由について声明文

では、「景気の改善とインフレ目標に向けた想定より早い進展を反映した」と説明しています。

政策金利に関するフォワードガイダンスは、「実際のインフレ率が目標の2～3％内で持続的に推移する

まで利上げしない」との文言を維持していますが、前回まで「利上げの条件は2024年より前には満たされ

ない」と具体的に記されていた時期は、「利上げの条件が整うには一定の時間がかかるだろう」と曖昧な

表現に変更されました。10月27日に発表された7-9月期消費者物価指数（トリム平均値）は前年同期比

+2.1％と2％を超えましたが、RBAは利上げの条件が整うには賃金上昇率が現状より大幅に高まるほど労

働市場がひっ迫する必要があるとも主張しており、足元の供給要因によるインフレに利上げで対応する可

能性は低そうです。ロウ総裁も直後の記者会見で2022年中の利上げ開始には否定的な見解を示しました。

もっともRBAは、YCCを撤廃し利上げ開始時期の想定を曖昧にしたことで、政策運営の柔軟性を確保した

と言えるため、今後は月次の雇用統計や四半期ごとのインフレ・賃金指標の発表に対して、利上げ開始時

期に関する市場の織り込みが前後（金融市場が反応）しやすくなると考えられます。

オーストラリア金融政策（2021年11月）
YCCを撤廃するも、現時点では2022年中の利上げ開始に否定的
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2021年11月2日

国債利回りとYCCの誘導目標 消費者物価指数と平均賃金

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成 （出所）オーストラリア統計局より大和アセット作成

利上げ開始時期について柔軟性を持たせる

（2006年1-3月期～2021年7-9月期）（前年同期比、％）（2020年5月初～2021年11月1日）（％）
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※平均賃金は2021年4-6月期まで
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※YCCの対象は、2020年10月20日までが2023年4月償還債で
その後から直近までが2024年4月償還債


