
為替週間展望＝ドル円はレンジ相場か

　　　　　　　　　　［１２月１日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    11 月 24 日～ 11 月 28 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  156.58   157.19(24)    155.65(26)    156.39   -0.02

ユーロ・ドル  1.1515   1.1613(27)    1.1502(24)    1.1585   +0.0072

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

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    50,253.91    +1628.03     日本10年債利回り   1.810   +0.032

ダウ平均株価    47,427.12    +1674.86     米10年債利回り     3.994   -0.069

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

＜来週の主要経済統計等＞

１日　　日銀植田総裁講演

　　　　中国レイティングドッグ製造業購買担

　　　　日銀植田総裁記者会見

　　　　スイス１０月小売売上高

　　　　独１１月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏１１月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　英１１月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　米１１月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　米１１月ＩＳＭ製造業景況指数

２日　　豪第３四半期経常収支、豪１０月住宅建設許可件数

　　　　ユーロ圏１０月雇用統計、ユーロ圏１１月消費者物価指数速報値

３日　　豪第３四半期ＧＤＰ

　　　　スイス１１月消費者物価指数

　　　　独１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　英１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏１０月生産者物価指数

　　　　米１１月ＡＤＰ雇用統計

　　　　米９月輸入価格指数

　　　　米９月鉱工業生産・設備稼働率

　　　　米１１月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　米１１月ＩＳＭ非製造業景況指数

４日　　豪１０月貿易収支

　　　　スイス１１月雇用統計

　　　　ユーロ圏１０月小売売上高

　　　　米１０月貿易収支、米新規失業保険申請件数

　　　　カナダ１０月貿易収支、カナダ１１月Ｉｖｅｙ購買部協会指数

５日　　日本１０月勤労者世帯家計調査

　　　　日本１０月景気動向指数速報値

　　　　独１０月製造業受注指数

　　　　ユーロ圏第３四半期ＧＤＰ確報値

　　　　カナダ１１月雇用統計

　　　　米１２月ミシガン大学消費者信頼感指数速報値

　　　　米９月個人所得・個人支出、米９月個人消費支出（ＰＣＥ）価格指数

※米政府機関再開に伴い米経済指標の発表日が変更・追加される可能性がある。－－－

－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－

【前回のレビュー】米経済指標の結果などによって、ドルは上下に振幅するとみられ
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る。そうした中でも緩やかなドル買い円売りの地合いが続くとみられ、ドル円は強含み

で推移しそうだ。ただ、１６０円が視野に入ってきており、日本の当局によるドル売り

円買い介入への警戒感から、上昇ペースは鈍化するとした。

　　　　

【ドル円は米利下げ観測の高まりから上値の重い展開】

　１１月２０日に１５７．８０台まで上昇したドル円は、その後はもみ合いながらも軟

調な推移を見せた。その後の１１月２４日の週のドル円はおおむね１５５円台後半から

１５７円台前半のレンジで推移した。

　　

　ドル円が上値重く推移した背景には、１２月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）で

の利下げ期待の高まりがある。１１月１９日（日本時間２０日午前４時）に発表された

１０月２８～２９日開催の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）議事要旨では、多くの当

局者が年内の政策金利は据え置きとなる可能性が高いとの認識を示した。これにより１

２月の利下げ期待が後退してドル買い円売りとなり、１５７．８０台まで上昇した。た

だ、この水準が当面のピークとなった。

　　

　２１日にはニューヨーク連銀のウィリアムズ総裁が、インフレリスクが和らいでいる

一方で雇用の下振れリスクに言及し、「近いうちに再び利下げの余地がある」と述べ

た。米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のウォラー理事は２４日に「労働市場を懸念して

おり、次の会合では利下げを支持する」との見解を示した。ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチで

は、１２月の利下げ確率は８５％前後まで高まっている。

　　

　国内では政権への忖度から日銀が１２月の金融政策決定会合で利上げを見送る可能性

が高いとみられる。ただ、円安が進んだ場面では片山財務相による円安けん制発言など

もあり、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要因

となっている。

　　

【米経済指標に左右されやすい展開か】

　１２月１日の週は米経済指標の動向に左右されやすい展開とみられる。日米の経済指

標やイベントとしては、１日に米１１月製造業ＰＭＩ確報値、米１１月ＩＳＭ製造業景

況指数、３日に米１１月ＡＤＰ雇用統計、米９月輸入価格指数、米９月鉱工業生産・設

備稼働率、米１１月サービス業ＰＭＩ確報値、米１１月ＩＳＭ非製造業景況指数、４日

に米１０月貿易収支、米新規失業保険申請件数、５日に日本１０月勤労者世帯家計調

査、日本１０月景気動向指数速報値、米１２月ミシガン大学消費者信頼感指数速報値、

米９月個人所得・個人支出、米９月個人消費支出（ＰＣＥ）価格指数などがある。

　　　

　主な指標の事前予想は次の通り。１日の米１１月ＩＳＭ製造業景況指数の予想は４

９．０で、前回の４８．７から改善の見通し。３日の米１１月ＡＤＰ雇用統計の予想は

前月比＋２．０万人で、前回の＋４．２万人から減少する見通し。米１１月ＩＳＭ非製

造業景況指数の予想は５２．０で、前回の５２．４を下回る見通し。米９月個人消費支

出（ＰＣＥ）価格指数の予想は前年比＋２．８％で、コア前年比も＋２．８となってお

り、おおむね前回（８月分）と同水準の見込み。

　　

　１２月１日には日銀の植田総裁の講演と記者会見がある。１２月の日銀会合での利上

げを示唆するような内容となれば円買いに傾きそうだが、その可能性は低いとみられ

る。

　　

　米経済指標の動向に左右されやすい中、利下げ期待の高まりもあってドル円はやや上

値を抑えられやすい展開が続きそうだ。ただ、日本の財政支出拡大への警戒感や日銀が

利上げを先送りするとの観測から、円売り圧力は根強いとみられる。なお、１６０円を

視野に円安が進行すると介入警戒感が上値を抑える要因になるととみられる。こうした

中、ドル円はレンジ相場が続くとみられる。ドル円の目先の予想レンジは、１５３．０

０～１６０．００円。

　　

※米政府機関再開に伴い米経済指標の発表日が変更・追加される可能性がある。

　　

【ユーロドルは堅調な推移が継続か】

　１１月２７日に公表された欧州中央銀行（ＥＣＢ）議事録（１０月３日分）による

と、「理事会のインフレ見通し評価はおおむね変更なし」「見通しは依然として不透明



ながら、こうした不確実性は政策金利据え置きを正当化する可能性がある」「利下げサ

イクルは終了したとの見解が示された」といった点が明らかになった。

　　

　ユーロドルは１．１５ドル割れまで下落した反動もあり、戻り歩調で推移している。

５日移動平均線にサポートされながら、２１日移動平均線を上抜いており、堅調な推移

が続くとみられる。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．１４５０～１．１７５０ド

ル。

　　

　ポンドドルも売り一巡感から上昇に転じている。英国のリーブス財務相が２６日に公

表した秋季予算案は富裕層への増税などを通じて、２６１億ポンド（約５兆４０００億

円）の歳入増加を目指す。将来の財政余力が増える見通しとなったことで、英金利が低

下するとともにポンド買いにつながった。ポンドドルもユーロドルと同様に売り一巡感

からポンド買いドル売りに傾きやすく堅調な推移が見込まれる。ポンドドルの目先の予

想レンジは、１．３０５０～１．３４５０ドル。

　　

　今後の日米以外の経済指標は、１日に中国レイティングドッグ製造業ＰＭＩ、独１１

月製造業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏１１月製造業ＰＭＩ確報値、英１１月製造業ＰＭＩ確

報値、２日に豪第３四半期経常収支、豪１０月住宅建設許可件数、ユーロ圏１０月雇用

統計、ユーロ圏１１月消費者物価指数速報値、３日に豪第３四半期ＧＤＰ、独１１月サ

ービス業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏１１月サービス業ＰＭＩ確報値、英１１月サービス業

ＰＭＩ確報値、ユーロ圏１０月生産者物価指数、米１１月ＡＤＰ雇用統計、４日に豪１

０月貿易収支、ユーロ圏１０月小売売上高、５日に独１０月製造業受注指数、ユーロ圏

第３四半期ＧＤＰ確報値などがある。
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