
為替週間展望＝ドル円は底堅い推移が継続か

　　　　　　　　　　［５月１３日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    5 月 6 日～ 5 月 10 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  152.96   155.95( 9)    152.78( 6)    155.69   +2.64

ユーロ・ドル  1.0760   1.0791( 6)    1.0724( 9)    1.0775   +0.0014

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

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    38,229.11       -6.96     日本10年債利回り   0.915   +0.014

ダウ平均株価    39,387.76     +712.08     米10年債利回り     4.453   -0.055

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

＜来週の主要経済統計等＞

１３日　独３月経常収支

１４日　独４月消費者物価指数

　　　　英４月雇用統計

　　　　スイス４月生産者輸入価格

　　　　独５月ＺＥＷ景況感指数確報値

　　　　カナダ３月卸売売上高

　　　　米４月生産者物価指数

１５日　ユーロ圏第１四半期ＧＤＰ改定値、ユーロ圏３月鉱工業生産指数

　　　　カナダ３月製造業出荷

　　　　米４月小売売上高、米５月ＮＹ連銀製造業景気指数

　　　　米４月消費者物価指数

　　　　米３月対米証券投資

１６日　日本第１四半期ＧＤＰ１次速報

　　　　豪４月雇用統計

　　　　日本３月鉱工業生産指数確報値

　　　　米４月住宅着工・許可件数、米５月フィラデルフィア連銀景況指数

　　　　米新規失業保険申請件数、米４月輸入価格指数

　　　　米４月鉱工業生産・設備稼働率

１７日　ＮＺ第１四半期生産者物価指数

　　　　中国４月小売売上高、中国４月鉱工業生産指数

　　　　ユーロ圏４月消費者物価指数

　　　　米４月景気先行指数

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

【前回のレビュー】米国ではインフレの鈍化ペースが減速している。こうした中、米１

０年債利回りは緩やかに上昇しており、ドルは堅調な動きを見せている。一方で、日銀

は円安進行をけん制することもなく、緩和的な金融政策が維持されて円売りの動きに傾

きやすく、ドル円は緩やかに上値を追う展開が続くとした。

　　　　

【米雇用統計後のドル安から戻す】

　３日に発表された４月の米雇用統計の弱さを受けて、ドル円は一時１５１．８６近辺

まで下落した。非農業部門雇用者数は前月比＋１７．５万人と市場予想の＋２４万人を

下回り、失業率は３．９％に悪化（前回と予想は３．８％）した。平均時給も予想から

下振れしたことで、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）による利下げ期待の高まりなどが

ドル売りにつながった。ただ、ドル円は売り一巡後に１５３円台を回復して週の取引を

終えている。
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　弱い米雇用統計を受けてのドル売りの後、６日以降のドル円は戻り歩調で推移してい

る。４日にイエレン米財務長官が「介入はまれであるべき」と発言したことで、介入警

戒感がやや後退したことなどもドル買い円売りにつながったようだ。

　　

　米ミネアポリス連銀のカシュカリ総裁は７日に「金利は長期据え置きとなる可能性が

非常に高い」「インフレ定着すれば、必要に応じ利上げの可能性もある」などと述べ

た。カシュカリ総裁のタカ派的な発言を受けて、ドル円は１５４．７０台まで上昇し

た。

　　

　８日の午前中に植田日銀総裁は、国会で「円安はこれまでのところ基調的な物価上昇

に影響ない」などと述べたことで、円売りの動きにつながった。また、夕方の講演で

「経済・物価見通しやそれを巡るリスクが変化すれば、金利を動かす理由のひとつとな

る」「上振れリスクが大きくなった場合には、金利をより早めに調整していくことが適

当になる」と必要に応じて追加利上げの可能性を示唆した。ただ、市場のドル買い円売

りの流れに目立った影響は見られなかった。

　　

　９日に４月２５－２６日に行った日銀金融政策決定会合の主な意見を公表した。「円

安を背景に基調的な物価上昇率の上振れが続く場合には、正常化のペースが速まる可能

性は十分にある」といった指摘が出ていた。「政策金利の引き上げのタイミングや幅に

関する議論を深めることが必要」「金利のパスは、市場で織り込まれているよりも高い

ものになる可能性がある」などといった意見が出ていた。ドル円は主な意見の発表後に

１５５．１０台まで下落したものの、すぐに１５５円台半ばまで上昇している。

　　

　９日のロンドン市場で１５６円に接近したものの、超えることはできなかった。この

後、米新規失業保険申請件数が予想より悪かったことで、ドル売りに傾いた。１０日に

は一時１５５円台前半まで下落を見せた。

　　

　５月１３日の週は米国の物価統計の発表がある。１４日に米４月生産者物価指数、１

５日に米４月消費者物価指数が発表される。米生産者物価指数の事前予想は総合が前年

比＋２．２％で前回の＋２．１％から伸びが加速、コア前年比は＋２．３％と前回の＋

２．４％から伸びが減速する見通し。米消費者物価指数の事前予想は、総合が前年比＋

３．４％で前回の＋３．５％から減速する見通し、コア前年比は＋３．６％で前回の＋

３．８％から減速する見通し。

　　

　物価の鈍化ペースが緩やかになる中、市場予想を下回ってインフレ圧力の低下がみら

れると、ドル売りに傾きそうだ。一方で、市場予想を上回るようならインフレ再燃が警

戒されて、ドル買いに振れる可能性が出てくる。

　　

　４月の米雇用統計は市場予想よりも弱い結果となったものの、政策金利は高止まりが

警戒されていることや日銀の追加利上げには時間がかかるとの見方から、ドル買い円売

りの流れは継続するとみられる。日米の金利差が大きく縮小する可能性は低いとみら

れ、ドル円は底堅い推移が継続することとなりそうだ。なお、一段と上昇したところで

はドル売り円買い介入が警戒されて、上値を抑える可能性が出てくる。ドル円の目先の

予想レンジは、１５１．５０～１５８．５０円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、１４日に米４月生産者物価指数、１５日に米４

月小売売上高、米５月ＮＹ連銀製造業景気指数、米４月消費者物価指数、米３月対米証

券投資、１６日に日本第１四半期ＧＤＰ１次速報、日本３月鉱工業生産指数確報値、米

４月住宅着工・許可件数、米５月フィラデルフィア連銀景況指数、米新規失業保険申請

件数、米４月輸入価格指数、米４月鉱工業生産・設備稼働率、１７日に米４月景気先行

指数などがある。

　　

【ユーロドルは一進一退の動きか】

　３日の弱い米雇用統計を受けて、ドル売りの動きとなって、ユーロ円は一時１．０８

１１近辺まで上昇した。その後すぐに下げに転じて、１．０７２０近辺まで下落した。

９日は米新規失業保険申請件数の悪化もあってドル売りとなり、１．０７台後半まで戻

りを見せている。

　　



　１．０８台を超えての戻りの勢いは続きにくいとみられる上、売り圧力も限定的とな

っている。こうした中、ユーロドルは１．０７００～１．０８００ドルのレンジを中心

に一進一退の動き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、１．０５

５０～１．０８５０ドル。

　　

　９日の英金融政策委員会（ＭＰＣ）では、政策金利は据え置きとなった。注目の票割

れは７対２となり、前回の８対１から変化が見られた。７名が据え置き、２名が利下げ

となった。利下げ派が増えたことで、ポンド売りの動きが広がった。英中銀の１年後の

インフレ率は２．６％（２月予測２．８％）と引き下げられた。２年後のインフレ率や

３年後のインフレ率も引き下げられた。

　　

　また、ベイリー英中銀総裁は「今後数カ月でインフレ率が目標に近づく」「利下げす

る地点にはまだ至っていない」「今後、利下げが必要になる公算大きい」「金利は市場

が見込むよりも急速に低下する可能性」「どれだけ速く、どの程度まで利下げするのか

予断持たず」などと述べた。

　　

　ポンドドルは１．２４台後半から１．２４５０近辺まで下落した。ただ、その後は米

新規失業保険申請件数の悪化を受けてのドル売りから１．２５台を回復している。当初

８月ごろみられていた利下げ開始が６月ごろに前倒しされるとの見方も出てきた。た

だ、このところのポンドドルは明確な方向感が出にくくなっており、１．２５００ドル

を中心とするもみ合いが続くとみられる。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．２３

００～１．２６５０ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、１３日に独３月経常収支、１４日に独４月

消費者物価指数、英４月雇用統計、スイス４月生産者輸入価格、独５月ＺＥＷ景況感指

数確報値、１５日にユーロ圏第１四半期ＧＤＰ改定値、ユーロ圏３月鉱工業生産指数、

１６日に豪４月雇用統計、１７日にＮＺ第１四半期生産者物価指数、中国４月小売売上

高、中国４月鉱工業生産指数、ユーロ圏４月消費者物価指数などがある。
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