
為替週間展望＝ドル円は１０８～１０９円台を中心に堅調な推移か

　　　　　　　　　　［３月２２日からの１週間の展望］

－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    3 月 15 日～ 3 月 19 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  108.98   109.36(15)    108.63(18)    108.90   -0.13

ユーロ・ドル  1.1952   1.1989(18)    1.1883(16)    1.1914   -0.0039

＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝

国内株・金利／米国株・金利

                   終　値　　前週末比　　　　 　　　　   　 終　値　 前週末比

日経平均株価    29,792.05      +74.22     日本10年債利回り   0.119   -0.004

ダウ平均株価    32,862.30      +83.66     米10年債利回り     1.708   +0.084

＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝

＜来週の主要経済統計等＞

２２日　日本１月景気動向指数改定値

　　　　ユーロ圏１月経常収支

　　　　米２月中古住宅販売件数

２３日　英２月雇用統計

　　　　米第４四半期経常収支

　　　　米２月新築住宅販売件数

２４日　ＮＺ２月貿易収支

　　　　日銀金融政策決定会合議事要旨（１月２０・２１日分）

　　　　英２月消費者物価指数、英２月生産者物価指数、英２月小売物価指数

　　　　独３月製造業ＰＭＩ速報値、独３月非製造業ＰＭＩ速報値

　　　　ユーロ圏３月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏３月非製造業ＰＭＩ速報値

　　　　英３月製造業ＰＭＩ速報値、英３月非製造業ＰＭＩ速報値

　　　　米２月耐久財受注速報値

　　　　米３月製造業ＰＭＩ速報値、米３月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　パウエルＦＲＢ議長とイエレン財務長官が米上院銀行委員会の公聴会で証言

２５日　スイス銀行（ＳＮＢ）政策金利

　　　　ＥＣＢ経済報告

　　　　米新規失業保険申請件数

　　　　米第４四半期国内総生産（ＧＤＰ）確報値

　　　　ＥＵ首脳会議（２６日まで）

２６日　英２月小売売上高

　　　　独３月ｉｆｏ景況感指数

　　　　米２月個人所得・支出、米２月個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ

　　　　米３月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値

２８日　欧州が夏時間入り

－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－

【前回のレビュー】ドル円は２月２３日の安値１０４．９２から３月９日の高値１０

９．２３まで４．３円超もの上昇を見せており、テクニカル面でもやや過熱感が高まっ

ている。米長期金利が落ち着きを見せており、ドル円は１０８円台を中心とする高値圏

でのもみ合いになるとした。

　　　　

【ＦＯＭＣ通過後も米長期金利は上昇】

　３月１６～１７日の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）では、政策金利や量的緩和策

を据え置くことを決めた。また、ゼロ金利政策を２０２３年末まで維持する見通しを示

した。最近の景気回復期待から利上げを前倒しするとの観測が出ていたものの、この見

方が後退して１７日の米国株は上昇して、円買いの動きからドル円は１０８円台後半ま
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で円高に傾いた。市場の想定よりもハト派的な内容となった。

　　

　ＦＯＭＣ後に公表した政策金利見通しでは、２０２１年、２０２２年、２０２３年の

中央値はいずれもゼロ金利の維持となった。ただ、そうした中で、２０２３年に利上げ

を見込む参加者は前回（２０２０年１２月）の５名から７名に増えた。２０２２年中の

利上げを見込むメンバーも前回の１名から４名に増加した。

　　

　インフレ率（物価上昇率）見通しは２０２１年が２．２％、２０２２年は２．０％、

２０２３年が２．１％となった。前回（２０２０年１２月時点）のそれぞれ、１．

８％、１．９％、２．０％から上方修正された。また、実質ＧＤＰ成長率見通しは、２

０２１年は６．５％、２０２２年は３．３％となり、それぞれ前回の４．２％、３．

２％から上方修正された。大型の追加経済対策や新型コロナウイルス向けのワクチンの

普及により、景気が想定よりも早く回復すると予測している。

　　

　早期の景気回復により市場では量的緩和の縮小（テーパリング）観測が出てきている

中、パウエル議長は記者会見で、「量的緩和の縮小を検討するタイミングではない」

「景気回復が進んだという実績が必要」との認識を示した。また、「物価が一時的に上

昇しても利上げの判断材料にはならない」との見方を示している。

　　

　米１０年債利回りは１７日に一時１．６８％台まで上昇した。ＦＯＭＣ後に低下した

ものの、１．６４％台と高水準を維持した。パウエル議長は早期の量的緩和の解除に否

定的な見解を示しており、また、物価上昇は一時的であるとの見方を強調した。ただ、

米長期金利の上昇圧力を抑えるには至っていない。米１０年債利回りは翌１８日には一

時１．７５％台まで一段と上昇した。

　　

　１８日の昼ころに日本経済新聞・電子版が日銀金融政策決定会合に関して「長期金利

の誘導策は変動を認める幅を現状より若干広げ、プラスマイナス０．２５％程度とする

方向」と報じた。また、上場投資信託（ＥＴＦ）に関しては「買い入れは年６兆円とす

る目安をなくし、市場の混乱時にのみ購入する姿勢を明確にする」と伝えた。

　　

　この報道を受けて、ドル円は１０９円近辺から１０８．６０台までドル売り円買いが

進んだものの、その後は１０９円台に戻すなど、一時的な動きにとどまった。ドル円は

このところ１０９円を挟んでのもみ合いが続いている。ＦＯＭＣまでは模様眺め気分が

広がっていた。また、米長期金利が高値圏にあることで、ドルが底堅く、ドル円も１０

９円を割り込むと買いに支えられやすくなっていた。

　　

　今後も米長期金利はじり高傾向で推移するとみられる。日本の長期金利も追随して上

昇する可能性はあるものの、米長期金利の上昇ペースの方が速いとみられる。この結

果、円に比べてドルの方が相対的に強いとみられ、ドル円は１０８～１０９円台を中心

に堅調な推移が見込まれる。ドル円の目先の予想レンジは、１０８．００～１１０．２

５円。

　　

　１８～１９日に日銀金融政策決定会合では、短期の政策金利をマイナス０．１％、長

期金利の誘導目標をゼロ％程度に維持する一方、長期金利の変動を認める幅をプラスマ

イナス０．２％程度からプラスマイナス０．２５％程度に拡大した。また、上場投資信

託（ＥＴＦ）の買い入れについて、年６兆円の目安を削除した。上限の年１２兆円は維

持している。いずれも市場の想定の範囲内となった。年６兆円の目安が削除されたこと

で、日経平均は急落したものの、ドル円は若干円高に傾いた程度で影響は限定的だっ

た。

　　

　今後の日米の経済指標やイベントとしては、２２日に日本１月景気動向指数改定値、

米２月中古住宅販売件数、２３日に米第４四半期経常収支、米２月新築住宅販売件数、

２４日に日銀金融政策決定会合議事要旨（１月２０・２１日分）、米２月耐久財受注速

報値、米３月製造業ＰＭＩ速報値、米３月サービス業ＰＭＩ速報値、パウエルＦＲＢ議

長とイエレン財務長官が米上院銀行委員会の公聴会で証言、２５日に米新規失業保険申

請件数、米第４四半期国内総生産（ＧＤＰ）確報値、２６日に米２月個人所得・支出、

米２月個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ、米３月ミシガン大学消費者信頼感指数確報

値などがある。



　　

【ユーロドルはレンジ相場が継続か】

　ユーロドルはこのところは１．１８～１．１９台での推移が続いている。１．２０台

接近では上値を抑えられているものの、１．１９割れでは底堅い動きを見せている。米

長期金利の高止まりで、ドルは底堅いとみられるが、ユーロも大きく崩れるような状況

にはない。米長期金利の動向に振り回されながらも、ユーロドルはレンジ相場で推移す

るとみられる。ユーロドルの目先の予想レンジは１．１８５０～１．２０５０ドル

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２２日にユーロ圏１月経常収支、２３日に

英２月雇用統計、２４日にＮＺ２月貿易収支、英２月消費者物価指数、英２月生産者物

価指数、英２月小売物価指数、独３月製造業ＰＭＩ速報値、独３月非製造業ＰＭＩ速報

値、ユーロ圏３月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏３月非製造業ＰＭＩ速報値、英３月製

造業ＰＭＩ速報値、英３月非製造業ＰＭＩ速報値、２５日にスイス銀行（ＳＮＢ）政策

金利、ＥＣＢ経済報告、ＥＵ首脳会議（２６日まで）、２６日に英２月小売売上高、独

３月ＩＦＯ景況感指数などがある。２８日に欧州が夏時間入りする。
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