
為替週間展望＝ドル円は高値圏での一進一退の動きか

　　　　　　　　　　［２月２６日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    2 月 19 日～ 2 月 22 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  150.24   150.46(22)    149.69(20)    150.22   +0.01

ユーロ・ドル  1.0776   1.0839(20)    1.0762(19)    1.0839   +0.0062

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

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    39,098.68     +611.44     日本10年債利回り   0.720   -0.015

ダウ平均株価    38,612.24      -15.75     米10年債利回り     4.319   +0.039

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

＜来週の主要経済統計等＞

２６日　米１月新築住宅販売件数

　　　　中国の全国人民代表大会（全人代、国会に相当）常務委員会（２７日まで）

２７日　日本１月消費者物価指数

　　　　米１月耐久財受注速報値

　　　　米１２月Ｓ＆Ｐケースシラー住宅価格指数、米１２月住宅価格指数

　　　　米２月消費者信頼感指数

２８日　豪１月消費者物価指数

　　　　ＮＺ準備銀行（ＲＢＮＺ）政策金利

　　　　日本１２月景気動向指数改定値

　　　　カナダ第４四半期経常収支

　　　　米第４四半期ＧＤＰ改定値

　　　　２０カ国・地域（Ｇ２０）財務相・中央銀行総裁会議（２９日まで）

２９日　日本１月小売業販売額、日本１月鉱工業生産指数

　　　　豪１月小売売上高

　　　　中国２月製造業ＰＭＩ・サービス業ＰＭＩ

　　　　スイス２月ＫＯＦ先行指数、スイス第４四半期ＧＤＰ

　　　　独２月雇用統計、独２月消費者物価指数

　　　　カナダ第４四半期ＧＤＰ

　　　　米１月個人所得・支出、米１月個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ

　　　　米新規失業保険申請件数

　　　　米２月シカゴ購買部協会景気指数

　　　　米１月中古住宅販売制約指数

１日　　日本１月雇用統計、日本１月有効求人倍率

　　　　中国２月財新製造業ＰＭＩ

　　　　スイス１月小売売上高

　　　　独２月製造業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏２月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　英２月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏２月消費者物価指数速報値、ユーロ圏１月雇用統計

　　　　米２月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　米２月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値

　　　　米２月ＩＳＭ製造業景況指数、米１月建設支出

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

【前回のレビュー】ドルは堅調な推移が見込まれ、円は売られやすい地合いが続きそう

だ。１５０円から一段高となった水準では政府・日銀によるドル売り円買い介入への警

戒感もあり、積極的に上値を追う動きとはなりにくそうだ。そうした中、ドル円は高値

圏での推移が続くとした。
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【米経済指標に左右されやすい展開か】

　２月１３日発表の米消費者物価指数（１月）、１６日発表の米生産者物価指数（１

月）が市場予想を上回ったことで、根強いインフレが意識されている。米連邦準備制度

理事会（ＦＲＢ）による早期の利下げ期待が後退してドル高につながった。一方で、国

内では日銀の内田副総裁や植田総裁がマイナス金利を解除しても緩和的な金融環境が続

くと述べていることで、円が売られやすくなっている。

　　

　ドル円は１３日の米消費者物価指数発表後に１５０．８０台まで上昇した後は伸び悩

みを見せている。押しは１４９円台半ばまでにとどまっており、１５０円近辺で一進一

退の動きを見せている。米１０年債利回りは４．２～４．３％台を中心とする推移とな

っている。

　　

　２１日（日本時間の２２日午前４時）に発表された１月３０－３１日開催の米連邦公

開市場委員会（ＦＯＭＣ）議事要旨では、早過ぎる利下げのリスクを懸念していること

が明らかとなった。ただ、今月発表された米消費者物価指数や米生産者物価指数を受け

て、すでに早期の利下げ期待は大きく後退しており、影響は限定的となった。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチでは３月の利下げ確率は６％前後となっている。５月時点で

２８％前後、６月時点で５２％前後となっている。当初は３月にも利下げ開始との見方

が広がっていたものの、２月に入ってからの米雇用統計や物価指標の強さを受けて、利

下げ時期の見通しは後ずれしている。今後も堅調な米経済指標が続くようだと利下げ時

期の見通しが一段と後ずれして、ドルを支えることとなりそうだ。

　　

　２月２６日の週は数多くの米経済指標の発表があり、その動きに左右されやすい展開

となりそうだ。２８日に米第４四半期ＧＤＰ改定値、２９日に米１月個人消費支出（Ｐ

ＣＥ）デフレータ、米新規失業保険申請件数、１日に米２月ＩＳＭ製造業景況指数の発

表がある。

　　

　米消費者物価指数（１月）が上振れしたことで個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ

（１月）も同様の傾向を示すようならドル高に傾く可能性が高まる。米第４四半期ＧＤ

Ｐは改定値の発表となる。前回（１月２５日）発表の速報値では前期比年率＋３．３％

となり、事前予想の＋２．０％を上回った。今回も上振れするようなら米国経済の強さ

が再確認されて、ドルを支える材料となろう。

　　

　米ＩＳＭ製造業景況指数は１２月分（１月４日発表）、１月分（２月２日発表）はそ

れぞれ４７．４、４９．１となり、いずれも事前予想を上回った。好不況の境目である

５０を下回ってはいるものの、徐々に５０に接近している。今回も良好な結果となれば

ドルの支援材料となろう。一方で、いずれの指標も下振れした場合はドル売りに傾くと

みられる。

　　

　今後のドル円の動きは米経済指標の結果に左右されるとみられる。米経済指標は堅調

なものも多いとみられ、ドル円は高値圏で底堅い動きが見込まれる。円は売られやすい

地合いとなりそうだが、ドル円は１５０円から一段高となると介入警戒感が高まり、上

値を抑えられやすくなる。こうした中、ドル円は高値圏での一進一退の動きが続くとみ

られる。ドル円の目先の予想レンジは、１４８．５０～１５２．００円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、２６日に米１月新築住宅販売件数、２７日に日

本１月消費者物価指数、米１月耐久財受注速報値、米１２月Ｓ＆Ｐケースシラー住宅価

格指数、米２月消費者信頼感指数、２８日に日本１２月景気動向指数改定値、米第４四

半期ＧＤＰ改定値、２９日に日本１月鉱工業生産指数、米１月個人所得・支出、米１月

個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ、米新規失業保険申請件数、米２月シカゴ購買部協

会景気指数、米１月中古住宅販売制約指数、１日に日本１月雇用統計、日本１月有効求

人倍率、米２月製造業ＰＭＩ確報値、米２月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値、米

２月ＩＳＭ製造業景況指数などがある。

　　

【ユーロドルは底堅い流れが継続か】

　ユーロドルは１４日に１．０７ドル割れまで下落した後は、緩やかながら戻り歩調で



推移している。１６日には欧州中央銀行（ＥＣＢ）のシュナーベル理事が市場に広がる

早期利下げ観測をけん制したことなども支援材料となっている。

　　

　市場ではＥＣＢの利下げは６月との見方が広がりつつある。インフレは沈静化に向か

っており、インフレ再加速への警戒感が高まるようなことにならなければ、景気減速を

回避するために利下げに動く可能性が高まる。今後はラガルド総裁が繰り返して発言し

てきたように「データ次第」となろう。

　　

　このところのユーロドルは５日移動平均線をサポートとして堅調に推移している。ま

た、２１日移動平均線も回復しており、昨年末から続いた下げに対する反動高となって

いる。こうした流れを引き継ぎ、ユーロドルは底堅い流れが継続するとみられる。ユー

ロドルの目先の予想レンジは、１．０７５０～１．０９５０ドル。

　　

　２０日にベイリー英中銀総裁は議会証言で「利下げを支持する前にインフレが目標の

２％まで低下する必要はない」と述べた。また、「投資家が今年中に利下げを開始する

と期待するのは不合理ではない」の認識を示した。この発言を受けて、英中銀（ＢＯ

Ｅ）による利下げ回数見通しが２回から３回に増加している。

　　

　ポンドドルは１４日の１．２５３０台から２０日には１．２６６０台まで緩やかに上

昇した。１．２７接近では上値を抑えられやすい動きとなっており、１．２５～１．２

６台でのレンジ相場となっている。２００日移動平均線付近では下支えされているもの

の、大きく上値を伸ばしにくく、レンジ相場が続くとみられる。ポンドドルの目先の予

想レンジは、１．２５００～１．２７００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２８日に豪１月消費者物価指数、ＮＺ準備

銀行（ＲＢＮＺ）政策金利、カナダ第４四半期経常収支、２９日に豪１月小売売上高、

中国２月製造業ＰＭＩ・サービス業ＰＭＩ、スイス２月ＫＯＦ先行指数、スイス第４四

半期ＧＤＰ、独２月雇用統計、独２月消費者物価指数、カナダ第４四半期ＧＤＰ、１日

に中国２月財新製造業ＰＭＩ、スイス１月小売売上高、独２月製造業ＰＭＩ確報値、ユ

ーロ圏２月製造業ＰＭＩ確報値、英２月製造業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏２月消費者物価

指数速報値、ユーロ圏１月雇用統計などがある。
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