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低迷する企業収益 

2012年は資源国である豪州経済にとって、厳しい環境となった。世界的な景気減速
を背景に、鉄鋼など工業用原材料で構成される商品価格指数である JOC指数は、通年
で 9.3％下落した。資源価格の下落は交易条件を悪化させており、7-9月期の交易条件
指数（輸出価格指数÷輸入価格指数×100）は 92.4と、2000年代の平均（68.6）こそ
大きく上回るものの、直近のピーク（2011年 7-9月期、107.2）から 13.8％下落した。 
交易条件の悪化は、企業収益を直撃している。7-9月期の営業純益は前年比▲13.0％

と、リーマンショック後の最悪期（2009年 7-9月期、同▲19.4％）以来の減少幅とな
った（第 1図）。内訳を見ると、鉱業部門のマイナス寄与が大半を占めている。 
こうした企業収益の低迷は、実体経済への下押し圧力となっている。企業の設備投

資意欲が急激に減退しているほか（第 2図）、雇用者所得が伸び悩み、個人消費は足
踏みを強いられている。豪州経済はこのところ鈍化基調にあるが、これらの要因が景

気に作用していると考えられる。 
さらに、財政面にも看過できない影響が出ている。政府はこれまで 2012年度（2012
年 7月～2013年 6月）の財政黒字化を目指してきたが、スワン財務大臣は昨年 12月、
これを断念する意向を明らかにした。昨年 7月、財政黒字化に向け資源税・炭素税を
導入したが、企業収益の低迷で想定する税収を確保する目処が立たなくなったためで

ある。政府が財政健全化の姿勢を堅持しているため、国債格付けへの影響は生じてな

いが、これまで掲げてきた公約を果たせなかったことは、年後半に総選挙を控える与

党労働党にとって、目算が大きく狂った格好だ。 
このように政府の財政出動余地が限られるなか、中銀が利下げで景気を下支えする

可能性は引き続きみておく必要があろう。1月 23日公表の 10-12月期の消費者物価上
昇率は前年比 2.2％（コア上昇率：同 2.3％）と中銀の予測値（いずれも同 2.5％）を
下回っており、物価面からも利下げへのハードルは高くないと考える。 

第 1 図：企業部門営業純益
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（資料）豪州統計局より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第 2 図：設備投資計画

▲ 20

▲ 10

0

10

20

30

40

07 08 09 10 11 12 （年）

（前年比、％）

製造業 その他 鉱業 合計

（注）設備投資計画は長期と短期の合計
（資料）豪州統計局より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成  
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