
為替週間展望＝ドル円は高値圏で一進一退の動きか

　　　　　　　　　　［４月２２日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    4 月 15 日～ 4 月 19 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  153.10   154.79(16)    152.98(15)    154.38   +1.15

ユーロ・ドル  1.0648   1.0690(18)    1.0601(16)    1.0633   -0.0010

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

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    37,068.35    -2455.20     日本10年債利回り   0.840   -0.015

ダウ平均株価    37,775.38     -207.86     米10年債利回り     4.633   +0.111

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

＜来週の主要経済統計等＞

２２日　中国最優遇貸出金利（ローンプライムレート、１年、５年）

　　　　カナダ３月鉱工業製品価格

２３日　独４月製造業ＰＭＩ速報値、独４月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　ユーロ圏４月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏４月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　英４月製造業ＰＭＩ速報値、英４月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　米４月製造業ＰＭＩ速報値、米４月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　米３月新築住宅販売件数

２４日　ＮＺ３月貿易収支

　　　　豪３月消費者物価指数、豪第１四半期消費者物価指数

　　　　独４月ｉｆｏ景況感指数

　　　　カナダ２月小売売上高

　　　　米３月耐久財受注速報値

２５日　日本２月景気動向指数改定値

　　　　米第１四半期ＧＤＰ速報値、米新規失業保険申請件数

２６日　豪第１四半期生産者物価指数

　　　　日銀金融政策決定会合（２５－２６日）政策金利発表

　　　　植田日銀総裁記者会見

　　　　米３月個人所得・個人支出、米３月個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ

　　　　米４月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値

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

【前回のレビュー】これまでの６月利下げ開始の見通しが後ずれするとの見方が広がっ

ている。インフレが鈍化傾向を見せずに上振れするようなこととなれば、年内利下げ見

送りといったシナリオも視野に入ってくる。ドル高基調の継続により、ドル円は底固い

展開が見込まれる。ただ、政府・日銀による介入警戒感が上値を抑える展開となりそう

だ。

　　　　

【ドル円は介入警戒感も底堅い動き】

　１５日には３月の米小売売上高が市場予想を上回り、前回値も上方修正された。堅調

な米個人消費を受けて、米１０年債利回りは４．６％台まで上昇しており、ドル円は１

５４．４５近辺まで上昇した。

　　

　１６日に米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のパウエル議長が「最近のインフレ指標か

ら判断して、利下げに必要な確信を得るのにはより長い時間がかかる可能性が高い」と

の認識を示した。議長は「インフレは昨年末に速いペースで鈍化したものの、その後は

一段の進展が見られないと指摘。物価上昇圧力が根強く続いた場合は、必要な限り金利

を据え置くことが可能だ」と述べた。
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　さらに「最近のデータがわれわれの確信を深めるものでないことは明らかであり、そ

れどころか確信を得るには想定以上に時間がかかる可能性が高いことを示唆している」

と語った。ＦＲＢによる利下げが後ずれするとの見方が広がり、ドル買い円売りの動き

から、ドル円は１５４．７０台まで上昇して、１９９０年以来約３４年ぶりの水準まで

上昇した。

　　

　１８日にＮＹ連銀のウイリアムズ総裁は、「利下げの緊急性は感じていない」「利上

げは基本シナリオでないが、指標が正当化するならあり得る」との見解を示した。これ

を受けて、米１０年債利回りは４．６３２％前後に上昇している。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチによると、６月のＦＯＭＣでの利下げ確率は１６％程度で、

据え置き確率は８３％前後となっている。７月は据え置き確率が５９％前後となり、１

回か２回の利下げ確率が４０％前後となっている。９月は１回か２回の利下げが６２％

前後で、据え置きが３６％前後となっている。

　　

　市場では利下げは年内に１～２回程度との見方が広がっている。米経済指標の好調が

続くと、年内は利下げ見送りとのシナリオすら現実味を帯びてくる。

　　

　１７日に日米韓の財務相会合が開催され、共同声明に「最近の急速な円安とウォン安

への日韓の深刻な懸念を認識しながら、外為市場の動向について緊密に協議していく」

と盛り込まれた。これを受けてドル円は１５４円を一時割り込んだ。なお、１９日には

イスラエルがイランを攻撃したことで中東情勢への警戒感が高まり、１５３円台半ばま

でドル安円高が進んだ。ただ、売り一巡後は１５４円台を回復している。

　　

　２５－２６日の日銀金融政策決定会合では、金融政策の大きな変更はないとみられ

る。ただ、今後の利上げや国債の買い入れの減額などに関して、ヒントになるようなこ

とがあれば円高に傾きやすくなろう。

　　

　好調な米国経済を背景にＦＲＢによる利下げ時期の見通しは後ずれしており、ドルの

下支え要因となる。今後は日本の当局によるドル売り円買い介入への警戒感がドル円の

上値を抑えることとなりそうだ。こうした中、ドル円は高値圏で一進一退の動きが見込

まれる。ドル円の目先の予想レンジは、１５２．５０～１５６．００円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、２３日に米３月新築住宅販売件数、２４日に米

３月耐久財受注速報値、２５日に日本２月景気動向指数改定値、米第１四半期ＧＤＰ速

報値、米新規失業保険申請件数、２６日に日銀金融政策決定会合（２５－２６日）政策

金利発表、植田日銀総裁記者会見、米３月個人所得・個人支出、米３月個人消費支出

（ＰＣＥ）デフレータ、米４月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値などがある。

　　

【ユーロドルは上値重く推移か】

　ユーロドルは１２日に地政学的リスクの高まりや欧州中央銀行（ＥＣＢ）が６月にも

利下げに動くとの見方からユーロ売りドル買いの動きとなり、１．０６２０台まで下落

した。その後もＦＲＢによる利下げ先送り観測からドルが堅調な動きを見せており、

１．０６０１近辺までユーロ売りドル買いが進んだ。ただ、１．０６００接近では下げ

渋りを見せており、安値圏でのもみ合いとなっている。

　　

　ＥＣＢのラガルド総裁は、１７日に欧州経済は１年以上に渡って停滞に近い状態が続

いてきたが、それは終わりに近づいているとの認識を示した。「ユーロ圏の生産高は回

復しつつあり、明らかに回復の兆しが見えている」と語った。為替については、特定の

水準を目標としていないが、非常に注意深く変動を見守っているとも述べた。

　　

　ユーロドルは１．０８８０台から下げが続いてきたこともあり、短期的な売られ過ぎ

感から下げ渋りを見せる場面も見られる。ただ、ＦＲＢに比べてＥＣＢが先に利下げに

動くとの見方は根強く、ユーロドルは上値の重い推移が続くこととなりそうだ。ユーロ

ドルの目先の予想レンジは、１．０４５０～１．０７５０ドル。

　　

　１７日の３月の英消費者物価指数は前年比＋３．２％となり、事前予想の＋３．１％



を上回った。コア前年比は＋４．２％で事前予想の＋４．１％を上回った。インフレ指

標の上振れで、ポンドは１．２４台前半から１．２４台後半まで上昇を見せた。インフ

レ指標の上振れで英中銀の利下げ時期は８月か９月と見込まれている。

　　

　一方で、英中銀（ＢＯＥ）のベイリー総裁は１７日に英インフレが来月には急低下

し、目標とする２％の水準に大きく近づくとの見通しを示した。総裁はワシントンで開

かれたイベントで「来月の数字はかなり強力な低下を示すと見ている。英国には独特の

家庭用エネルギー料金設定制度があるためだ」と述べた。

　　

　ポンドドルは米国での利下げ後ずれ観測などを背景とするドル高の影響で１．２４ド

ル近辺まで下落した。１７日には英消費者物価指数の上振れを受けて、下げ渋りを見せ

たものの、下向きの流れに変化なない。こうした中、ポンドドルは軟調な動きが継続す

るとみられる。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．２２００～１．２５５０ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２２日に中国最優遇貸出金利（ローンプラ

イムレート、１年、５年）、２３日に独４月製造業ＰＭＩ速報値、独４月サービス業Ｐ

ＭＩ速報値、ユーロ圏４月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏４月サービス業ＰＭＩ速報

値、英４月製造業ＰＭＩ速報値、英４月サービス業ＰＭＩ速報値、２４日にＮＺ３月貿

易収支、豪３月消費者物価指数、豪第１四半期消費者物価指数、独４月ＩＦＯ景況感指

数、カナダ２月小売売上高、２６日に豪第１四半期生産者物価指数などがある。
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