
為替週間展望＝ドル円は上値の重い展開か

　　　　　　　　　　［１２月４日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    11 月 27 日～ 12 月 1 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  149.44   149.67(27)    146.67(29)    148.07   -1.37

ユーロ・ドル  1.0938   1.1017(29)    1.0879(30)    1.0907   -0.0032

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

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    33,431.51     -194.02     日本10年債利回り   0.709   -0.068

ダウ平均株価    35,950.89     +560.74     米10年債利回り     4.326   -0.140

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

＜来週の主要経済統計等＞

４日　　独１０月貿易収支

　　　　スイス１１月消費者物価指数

　　　　米１０月製造業受注

５日　　豪第３四半期経常収支

　　　　中国１１月製造業ＰＭＩ、中国１１月サービス業ＰＭＩ

　　　　豪中銀（ＲＢＡ）政策金利

　　　　独１１月サービス業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　英１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏１０月生産者物価指数

　　　　米１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　米１１月ＩＳＭ非製造業景況指数

　　　　米１０月雇用動態調査（ＪＯＬＴＳ）求人件数

６日　　豪第３四半期ＧＤＰ

　　　　独１０月製造業受注指数

　　　　ユーロ圏１０月小売売上高

　　　　米１１月ＡＤＰ雇用統計

　　　　カナダ１０月貿易収支

　　　　米第３四半期非農業部門労働生産性指数

　　　　米１０月貿易収支

　　　　カナダ銀行（ＢＯＣ）政策金利

　　　　カナダ１１月Ｉｖｅｙ購買部協会指数

７日　　豪１０月貿易収支

　　　　中国１１月貿易収支

　　　　日本１０月景気動向指数速報値

　　　　スイス１１月雇用統計

　　　　独１０月鉱工業生産指数

　　　　ユーロ圏第３四半期ＧＤＰ確報値

　　　　米新規失業保険申請件数

８日　　日本１０月勤労者世帯家計調査

　　　　日本第３四半期ＧＤＰ２次速報、日本１０月経常収支

　　　　独１１月消費者物価指数確報値

　　　　米１１月雇用統計

　　　　米１２月ミシガン大学消費者信頼感指数速報値

９日　　中国１１月消費者物価指数、中国１１月生産者物価指数

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

【前回のレビュー】米１０年債利回りはピークアウトした可能性があるものの、米経済

株式会社 ミンカブソリューションサービシーズ

東京都港区東新橋1-9-1



指標次第では再び上昇基調で推移する可能性もある。日銀による緩和的な金融政策の継

続が見込まれ、ドル円はあまり大きく崩れることはなく、ドル円は底固く推移して、緩

やかに戻りを試す展開が見込まれるとした。

　　　　

【米長期金利は低下傾向でドル売りに】

　１１月２７日の週は米長期金利の低下などを背景にドル売りの流れが継続した。１４

日発表の１０月の米消費者物価指数が市場予想から下振れしたことを背景に米連邦準備

制度理事会（ＦＲＢ）による利上げ打ち止め観測が広がっている。ドル売りにつながり

やすい材料には反応しやすい流れとなった。

　　

　２７日にドル円は１４８円台半ばまで下落した。２８日にはタカ派で知られるウォラ

ーＦＲＢ理事の発言がドル売りを誘った。同理事は「インフレ率を２％に戻すための政

策が好位置にあるとの確信を強めている。」「インフレ率がさらに低下すれば利下げを

始めることができる」などと述べた。こうした発言を受けてドル円は１４７．３０台ま

で下落した。

　　

　こうした流れを受けて、２９日の東京市場では１４６．６０台まで一段と下落した。

このところは下げが続いてきたことや２９日発表の米第３四半期ＧＤＰ改定値が＋５．

２％と市場予想や前回値（速報値）の＋４．９％を上回ったことで、ドル買いの動きに

傾いた。もっとも１４８円を回復できず、１４７円台での振幅となっている。

　　

　３０日は１０月の米個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータは減速傾向を示した。ただ、

この日は要人発言を受けてドル買いとなった。デーリー米サンフランシスコ連銀総裁が

「今の時点では利下げは全く考えていない」「インフレへの勝利宣言は時期尚早」など

と述べた。また、ウィリアムズＮＹ連銀総裁は「政策はかなり長い間抑制的であり続け

るだろう」との見解を示した。こうした発言を受けて、ドル買いの動きに傾き、ドル円

は１４８円台半ばまで上昇した。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチによると、１２月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）で

は、政策金利据え置きとの見方が９７％前後、０．２５％の利上げが３％前後となって

いる。来年１月のＦＯＭＣでは据え置きの確率が９３％前後、０．２５％の利下げ確率

が４％前後、０．２５％の利上げ確率が３％前後となっている。来年３月のＦＯＭＣで

は、政策金利据え置きの確率は５５％前後、０．２５％利下げの確率が４１％前後、利

上げ確率が１％前後となっている。来年３月以降には利下げに動くとの見方が広がりつ

つあるようだ。

　　

　米国では利上げ打ち止め観測などを背景に米長期金利が低下して、ドル売りの動きに

傾いてきた。ただ、１２月４日の週は注目度の高い経済指標の発表が相次ぐ。米１１月

ＩＳＭ非製造業景況指数、米１０月雇用動態調査（ＪＯＬＴＳ）求人件数、米１１月雇

用統計などに左右されそうだ。ＦＲＢによる利上げ打ち止め観測などから、指標が多少

上振れしたくらいではドル買いの圧力はそれほど強まらずにドル円は上値の重い展開と

なりそうだ。ドル円の目先の予想レンジは、１４５．００～１４９．５０円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、４日に米１０月製造業受注、５日に米１１月サ

ービス業ＰＭＩ確報値、米１１月ＩＳＭ非製造業景況指数、米１０月雇用動態調査（Ｊ

ＯＬＴＳ）求人件数、６日に米第３四半期非農業部門労働生産性指数、米１０月貿易収

支、７日に日本１０月景気動向指数速報値、米新規失業保険申請件数、８日に日本１０

月勤労者世帯家計調査、日本第３四半期ＧＤＰ２次速報、日本１０月経常収支、米１１

月雇用統計、米１２月ミシガン大学消費者信頼感指数速報値などがある。

　　

【ユーロドルは上昇一服】

　ユーロドルはドル売りの動きを背景に２９日に１．１０台に乗せた。その後は節目達

成感などから上げ一服となっている。また、上昇トレンドの途上でサポートとなってい

たボリンジャーバンド＋１Σを割り込んでおり、高値圏での調整場面となっている。

　　

　３０日発表の１１月のユーロ圏消費者物価指数速報値が前年比＋２．４％、コア前年

比が＋３．６％となり、いずれも事前予想や前回値を下回ったことで、ユーロドルの上

値を抑える要因となった。市場では欧州中央銀行（ＥＣＢ）による来年早期の利下げ開



始との見方も広がりつつある。ただ、ユーロだけでなく、ドルの地合いも弱く、ユーロ

ドルは高値圏でのもみ合いとなりそうだ。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．０７

００～１．１０００ドル。

　　

　ポンドドルは２９日に１．２７台前半まで上昇を見せた。ドルの弱さに加えて、政策

金利の高止まりが長期化するとの見方が広がっているためだ。２７日には英中銀（ＢＯ

Ｅ）のベイリー総裁が「利下げに関する議論は時期尚早」として明確に否定した。利上

げを継続してきたことで、インフレ率はようやくピークアウトしてきたものの、「イン

フレ率を２％まで低下させるのは大変な仕事」とも述べている。

　　

　また、タカ派として知られるハスケル英中銀委員は２９日に「すぐに金利が調整され

る余地はない」「英労働市場は依然として歴史的にタイト」などと述べた。さらに「金

利は多くの予想よりも長期に渡り高く維持される必要がある」と述べ、金利は多くの人

が予想している以上に長期に渡って高金利を維持する必要があるとの考えを示した。

「インフレが鈍化すれば、すぐに金利を引き下げることができるというのは正しくな

い」との見解を示した。

　　

　英国では政策金利が長期にわたって高止まりする可能性が高いとみられ、ポンドドル

は下値堅く推移している。こうした中、ポンドドルは引き続き堅調な流れを継続すると

みられる。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．２５００～１．２８５０ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、４日に独１０月貿易収支、スイス１１月消

費者物価指数、５日に豪第３四半期経常収支、中国１１月製造業ＰＭＩ、中国１１月サ

ービス業ＰＭＩ、豪中銀（ＲＢＡ）政策金利、独１１月サービス業ＰＭＩ確報値、ユー

ロ圏１１月サービス業ＰＭＩ確報値、英１１月サービス業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏１０

月生産者物価指数、６日に豪第３四半期ＧＤＰ、独１０月製造業受注指数、ユーロ圏１

０月小売売上高、カナダ銀行（ＢＯＣ）政策金利、カナダ１１月ＩＶＥＹ購買部協会指

数、７日に豪１０月貿易収支、中国１１月貿易収支、独１０月鉱工業生産指数、ユーロ

圏第３四半期ＧＤＰ確報値、８日に独１１月消費者物価指数確報値、米１１月雇用統

計、９日に中国１１月消費者物価指数、中国１１月生産者物価指数などがある。
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