
為替週間展望＝ドル円は底堅い流れが継続か

　　　　　　　　　　［１２月１６日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    12 月 9 日～ 12 月 13 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  149.94   153.09(13)    149.69( 9)    152.86   +2.86

ユーロ・ドル  1.0555   1.0594( 9)    1.0456(13)    1.0461   -0.0107

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

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    39,470.44     +379.27     日本10年債利回り   1.047   -0.013

ダウ平均株価    43,914.12     -728.40     米10年債利回り     4.328   +0.175

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

＜来週の主要経済統計等＞

１６日　日本１０月機械受注

　　　　中国１１月鉱工業生産指数、中国１１月小売売上高

　　　　スイス１１月生産者輸入価格

　　　　独１２月製造業ＰＭＩ速報値、独１２月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　ユーロ圏１２月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏１２月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　英１２月製造業ＰＭＩ速報値、英１２月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　米１２月ＮＹ連銀製造業景気指数

　　　　米１２月製造業ＰＭＩ速報値、米１２月サービス業ＰＭＩ速報値

１７日　英１１月雇用統計

　　　　独１２月ｉｆｏ景況感指数

　　　　独１２月ＺＥＷ景況感指数

　　　　ユーロ圏１０月貿易収支

　　　　カナダ１１月消費者物価指数

　　　　米１１月小売売上高

　　　　米１１月鉱工業生産・設備稼働率

１８日　ＮＺ第３四半期経常収支

　　　　日本１１月貿易収支

　　　　英１１月消費者物価指数、英１１月生産者物価指数、英１１月小売物価指数

　　　　ユーロ圏１１月消費者物価指数確報値

　　　　米１１月住宅着工・許可件数、米第３四半期経常収支

　　　　米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、１７－１８日）政策金利

　　　　パウエルＦＲＢ議長記者会見

１９日　ＮＺ第３四半期ＧＤＰ

　　　　日銀金融政策決定会合（１８－１９日）・金融政策発表

　　　　植田日銀総裁記者会見

　　　　ユーロ圏１０月経常収支

　　　　英中銀（ＢＯＥ）政策金利

　　　　米第３四半期ＧＤＰ確報値、米１２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１１月景気先行指数、米１１月中古住宅販売件数

　　　　米１０月対米証券投資

２０日　ＮＺ１１月貿易収支

　　　　日本１１月消費者物価指数

　　　　中国最優遇貸出金利（ローンプライムレート　１年　５年）

　　　　独１１月生産者物価指数

　　　　英１１月小売売上高

　　　　米１１月個人所得・支出、米１１月個人消費支出（ＰＣＥ）物価指数
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　　　　カナダ１０月小売売上高

　　　　米１２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】１２月のＦＯＭＣでの利下げ観測が高まっている。１２月の日銀金

融政策決定会合では利上げ観測はやや後退している。こうした中、ドル円は１４８円台

まで下落した後に１５１円台まで戻りを見せるなど、一進一退の動きとなっている。日

米の金融政策への思惑が交錯する中、１５０円を挟んでもみ合いながら方向感を探る動

きになるとした。

　　　　

【１２月の日銀金融政策決定会合での利上げ見送りか】

　６日発表の１１月の米雇用統計で、非農業部門雇用者数は前月比２２．７万人増とな

り、事前予想の２２．０万人増を上回った。平均時給も事前予想を小幅ながら上回っ

た。一方で、失業率は悪化した。この結果を受けて、１２月の米連邦公開市場委員会

（ＦＯＭＣ）での利下げに動くとの見方が強まり、ドル円は１４９．３０台まで下落し

た。

　　

　９日に中国共産党の中央政治局会議で、来年はより積極的な財政政策を実施、適度の

緩和的な金融政策を実施などと表明したことが好感されて、円売りの動きに傾いた。ド

ル円は１４９円台後半から１５１円台前半まで上昇を見せた。その後も堅調な流れを受

けて、ドル円は１０日には一時１５２円台前半まで上昇した。

　　

　１１日は日銀会合を巡る報道で乱高下した。一部報道で、「一部政策委員は１２月会

合で利上げ提案あれば反対しない見通し」「追加利上げは時間の問題になりつつあると

日銀は考えている」と報じられたことで一気に円高に振れた。ドル円は１５１円近くま

で下落した。一方で、「円安の物価押し上げリスクは相対的に薄れていると日銀は判

断」「日銀、今月利上げ見送りでも物価加速リスク大きくないと認識」としたことで１

５２．４０台まで急反発した。

　　

　１１日発表の１１月の米消費者物価指数はおおむね市場予想の通りとなった。その後

は１５２円台を中心とする振幅が続いた。１２日の１１月の米生産者物価指数は市場予

想を上回り、１５２円台後半まで上昇した。また、市場では１２月の日銀金融政策決定

会合で利上げが見送られるとの観測が高まっており、円売りにつながりやすく、ドル円

の下値を支えている。

　　

【１２月ＦＯＭＣでは利下げ観測が高まる】

　１７～１８日に開催される米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）では０．２５％の利下

げが見込まれている。６日の米１１月雇用統計では非農業部門雇用者数は予想を上回

り、失業率が低下する中、ＦＯＭＣでの利下げ方針に変更はないとの見方が広がった。

また、１１日の米１１月消費者物価指数は市場予想通りの結果となったことで、利下げ

確率が一段と高まった。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチによると、今回のＦＯＭＣでの０．２５％の利下げ確率は９

６％前後に上昇しており、利下げが確実視されている。

　今回のＦＯＭＣでは利下げが既定路線となっており、声明やパウエルＦＲＢ議長の記

者会見が注目される。また、今回はＦＯＭＣメンバーによる政策金利や物価、経済成長

率見通しが発表される回となっている。９月のＦＯＭＣでは２０２５年末の政策金利見

通しは３．４％となっており、これがどう変動するかが注目される。

　　

　米経済指標は一部に弱さも見られるが、おおむね堅調な結果を示している。こうした

中、今後の経済成長率見通しや政策金利見通しが下方修正されるようならドル売りとな

りそうだ。ただ、大幅な景気減速は想定しにくく、政策金利見通しも大幅な下方修正さ

れる可能性は低いと想定される。この場合、ドル円は底堅い流れが継続することとなり

そうだ。ドル円の目先の予想レンジは、１５０．００～１５６．００円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、１６日に日本１０月機械受注、米１２月ＮＹ連

銀製造業景気指数、米１２月製造業ＰＭＩ速報値、米１２月サービス業ＰＭＩ速報値、

１７日に米１１月小売売上高、米１１月鉱工業生産・設備稼働率、１８日に日本１１月

貿易収支、米１１月住宅着工・許可件数、米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、１７－１



８日）政策金利、パウエルＦＲＢ議長記者会見、１９日に日銀金融政策決定会合（１８

－１９日）・金融政策発表、植田日銀総裁記者会見、米第３四半期ＧＤＰ確報値、米１

２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１１月景気先行指

数、米１１月中古住宅販売件数、米１０月対米証券投資、２０日に日本１１月消費者物

価指数、米１１月個人所得・支出、米１１月個人消費支出（ＰＣＥ）物価指数、米１２

月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値などがある。

　　

【ユーロドルは軟調な推移か】

　１２日の欧州中央銀行（ＥＣＢ）理事会では、市場予想の通り０．２５％の利下げが

決定した。声明では「インフレ抑制のプロセスは順調に進んでいる」「景気回復は想定

よりも遅れている」といった指摘があった。ＥＣＢスタッフ予測では、今年と来年のイ

ンフレ見通しは引き下げられた。経済成長率見通しは２０２４－２０２６年のいずれも

引き下げられている。理事会後の記者会見でラガルド総裁は、「基調インフレは２％に

戻る軌道にある」「成長見通しへのリスクは下振れ方向」などと述べた。今後に関して

は「データ次第で会合ごとの決定となる」として、今後の利下げへの明確な示唆はなか

った。

　　

　ユーロドルは１２月６日に１．０６３０近辺まで上昇した後は１．０５００ドル割れ

まで下落を見せた。１２月に入ってからは１．０４台半ばから１．０６台前半のレンジ

内で推移している。ドイツやフランスでの政治的混乱、ユーロ圏の景気の先行き減速懸

念などを背景にユーロドルは戻しても上昇の動きが続きにくく、上値の重い動きとなっ

ている。ユーロ圏の経済指標もさえないものが多く、ユーロドルは軟調な推移が続くと

みられる。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．０３００～１．０６５０ドル。

　　

　１９日の英金融政策委員会（ＭＰＣ）では政策金利は据え置きとなる見通し。次の利

下げは来年２月との見方が広がっている。ポンドドルは安値圏から戻りが続いてきて、

５日に２１日移動平均線を上抜いた。上昇が続いてきたことで、その後は頭打ちとなっ

ている。ポンドドルは上昇が一服しており、このところのレンジを中心とするもみ合い

となりそうだ。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．２６００～１．２９００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、１６日に中国１１月鉱工業生産指数、中国

１１月小売売上高、独１２月製造業ＰＭＩ速報値、独１２月サービス業ＰＭＩ速報値、

ユーロ圏１２月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏１２月サービス業ＰＭＩ速報値、英１２

月製造業ＰＭＩ速報値、英１２月サービス業ＰＭＩ速報値、１７日に英１１月雇用統

計、独１２月ＩＦＯ景況感指数、独１２月ＺＥＷ景況感指数、ユーロ圏１０月貿易収

支、カナダ１１月消費者物価指数、１８日にＮＺ第３四半期経常収支、英１１月消費者

物価指数、英１１月生産者物価指数、ユーロ圏１１月消費者物価指数確報値、１９日に

ＮＺ第３四半期ＧＤＰ、ユーロ圏１０月経常収支、英中銀（ＢＯＥ）政策金利、２０日

にＮＺ１１月貿易収支、中国最優遇貸出金利（ローンプライムレート　１年　５年）、

独１１月生産者物価指数、英１１月小売売上高などがある。
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