
為替週間展望＝ドル円は上昇基調が継続か

　　　　　　　　　　［１２月２３日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    12 月 16 日～ 12 月 20 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  153.62   157.93(20)    153.16(17)    156.88   +3.23

ユーロ・ドル  1.0495   1.0534(17)    1.0343(20)    1.0365   -0.0136

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

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    38,701.90     -768.54     日本10年債利回り   1.060   +0.018

ダウ平均株価    42,342.24    -1485.82     米10年債利回り     4.562   +0.165

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

＜来週の主要経済統計等＞

２３日　英第３四半期ＧＤＰ確報値

　　　　カナダ１０月ＧＤＰ、カナダ１１月鉱工業製品価格

　　　　米１２月消費者信頼感指数

２４日　米１１月耐久財受注速報値

　　　　米１１月新築住宅販売件数

２５日　日本１０月景気動向指数改定値

　　　　日銀植田総裁講演

　　　　※クリスマスのため、米国、欧州、香港株市場などは休場

２６日　米新規失業保険申請件数

２７日　日本１１月雇用統計、日本１１月有効求人倍率

　　　　日本１１月鉱工業生産指数速報値、日本１１月小売業販売額

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

【前回のレビュー】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、ＦＯＭＣで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

い流れが継続するとした。

　　　　

【ＦＯＭＣでは利下げ、日銀会合では据え置き】

　１２月１７～１８日に開催された米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）では、市場予想

の通り０．２５％の利下げを決定した。これは想定通りの内容であり、サプライズはな

かった。市場を動かしたのはＦＯＭＣメンバーによる来年の政策金利見通しで、２０２

５年の利下げ回数見通しが前回（９月）の４回から２回に引き下げられた。利下げペー

スの鈍化見通しが嫌気されて、米長期金利が上昇するとともにドル買いの動きが加速し

た。

　　

　米１０年債利回りは１７日の４．３９８％前後から４．５１４％前後まで上昇した。

ＮＹダウは１１００ドル超の急落、ナスダックも３．５％超の大幅安となった。ＦＯＭ

Ｃの結果発表後にドル円は１５４円台後半まで上昇した。米１０年債利回りは１９日に

一時４．６％に迫る動きを見せた。

　　

　１８－１９日に開催された日銀金融政策決定会合では、政策金利は据え置きとなっ

た。市場の一部では今回の会合で０．２５％の利上げに動くとの見方も出ていた。据え

置きとなったことで、円売りが広がり、ドル円は１５５．４０台まで上昇した。

　　

　その後の植田日銀総裁の記者会見では、「賃金と物価の好循環の確認、もう少し情報

が必要」「追加利上げの判断には、もうワンノッチ欲しい」などと述べた。１月利上げ
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に向けた前向きな姿勢が感じられず、追加利上げ観測が後退して、円売りの動きに傾い

た。ドル円は１９日のＮＹ市場で１５７円台後半まで上昇した。２０日は加藤財務相や

三村財務官が「為替の動きを憂慮している。行き過ぎた動きには適切な対応をとる」と

発言したことで、介入警戒感から１５７円近辺まで軟化した。

　　

【来年の米ＰＣＥは高止まり観測で利下げペース鈍化か】

　ＦＯＭＣメンバーによる政策金利や経済見通し　（）は９月時点

＜政策金利＞

２０２４年　４．４％（４．４％）　２０２５年　３．９％（３．４％）

２０２６年　３．４％（２．９％）　２０２７年　３．１％（２．９％）

＜実質ＧＤＰ＞

２０２４年　２．５％（２．０％）　２０２５年　２．１％（２．０％）

２０２６年　２．０％（２．０％）　２０２７年　１．９％（２．０％）

＜失業率＞

２０２４年　４．２％（４．４％）　２０２５年　４．３％（４．４％）

２０２６年　４．３％（４．３％）　２０２７年　４．３％（４．２％）

＜ＰＣＥ物価指数＞

２０２４年　２．４％（２．３％）　２０２５年　２．５％（２．１％）

２０２６年　２．１％（２．０％）　２０２７年　２．０％（２．０％）

＜ＰＣＥコア物価指数＞

２０２４年　２．８％（２．６％）　２０２５年　２．５％（２．２％）

２０２６年　２．２％（２．０％）　２０２７年　２．０％（２．０％）

　　

　ＦＯＭＣメンバーによる２０２５年末の政策金利見通しは前回（９月）の３．４％か

ら３．９％に上方修正されており、利下げペースが鈍化するとの見方につながってい

る。個人消費支出（ＰＣＥ）物価指数は、２０２５年末で２．５％となっており、前回

の２．１％からこちらも上方修正されている。インフレ率の高止まりにより、政策金利

の引き下げ余地が減少している。

　　

　米国での物価の高止まりや利下げペース鈍化は、米長期金利の上昇やドル高につなが

るとみられる。一方で、日銀は植田総裁の記者会見では、次回利上げに関して明言せ

ず、優柔不断で煮え切らない態度を示したことで円売りにつながった。こうした中、ド

ル円はテクニカル的な過熱感は警戒されるものの、上昇基調が継続するとみられる。ド

ル円の目先の予想レンジは、１５４．００～１６２．００円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、２３日に米１２月消費者信頼感指数、２４日に

米１１月耐久財受注速報値、米１１月新築住宅販売件数、２５日に日本１０月景気動向

指数改定値、２６日に米新規失業保険申請件数、２７日に日本１１月雇用統計、日本１

１月有効求人倍率、日本１１月鉱工業生産指数速報値、日本１１月小売業販売額などが

ある。

　　

【ユーロドルは上値の重い展開か】

　ＦＯＭＣでの政策金利のタカ派的な見通しを受けてドル高に傾いており、ユーロドル

は軟調な流れを見せている。５日移動平均線や２１日移動平均線に上値を抑えられてお

り、上値の重い展開が続いている。この流れを引き継いで上値の重い展開が継続するこ

ととなりそうだ。なお、２３日の週はクリスマス休暇で大きくの市場参加者が休みに入

るとみられ、値幅は限定的なものとなろう。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．０

２００～１．０６００ドル。

　　

　ＦＯＭＣを受けてドル買いの動きとなり、ポンドドルは１．２７００ドル近辺から

１．２５６０台まで値を崩した。その後は急落の反動から１．２６６０台まで戻りを見

せた。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った。票割れ

は据え置き６対利下げ３となった。利下げ票が予想を上回り、ポンド売りの反応とな

り、大きく値を崩して１．２５００ドル割れまで下落している。荒れた動きとなる中、

ポンドドルもユーロドルと同様に５日移動平均線や２１日移動平均線に上値を抑えられ

ており、軟調な推移が続くとみられる。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．２３５

０～１．２７００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２３日に英第３四半期ＧＤＰ確報値、カナ



ダ１０月ＧＤＰ、カナダ１１月鉱工業製品価格などがある。
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