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110円台回復後のドル円相場、
ドル高の流れは続くか?

ル円は5月に入りドル高が進み、一時

4ヵ月ぶりとなる111円台を回復。足

元はやや下落したものの110円台半

ばにある。米経済・物価指標の改善や原油高を

受けた米金利上昇がドルの追い風になった。2月

に米金利が上昇した際には米株価が崩れたこと

でリスク回避的な円高が進んだが、今回は米経

済への自信を背景に米株価が持ちこたえ、素直

にドル高が進んだ。

　今後も中期的には円安ドル高基調が続くと予想

されるが、しばらくはドル高の勢いが一服しそう

だ。堅調な景気を背景とする米利上げ加速観測が

ドル高圧力となる一方、中間選挙を控えたトラン

プ政権は今後も通商・外交面での対外強硬姿勢を

崩さず、リスク回避的な円買い局面が増えるだろ

う。また、7月以降は金融政策正常化に向かうユー

ロが底入れすることで、対ユーロでのドル売りがド

ル安の色彩を演出しそうだ。3ヵ月後の水準は現

状比概ね横ばいの110円程度と予想している。

　ユーロ円は、ユーロ圏の経済指標悪化やイタリ

ア政局への警戒から下落し、足元は130円付近

にある。しばらくはユーロの低迷が続きそうだ

が、経済指標の悪化は一時的とみられ、ECBはそ

のことを確認したうえで7月に量的緩和の再縮

小を決定する可能性が高い。ECBの金融政策正

常化に市場の目が向かいやすくなり、ユーロが底

入れするだろう。3ヵ月後の水準は133円程度と

予想している。

　長期金利は、米金利上昇を受けてやや上昇し

たが、日銀の国債買入れが上昇を抑制する形で

足元は0.05％付近にある。米債ヘッジコストの

高止まりも円債への需要に繋がり、金利上昇を

抑制している。今後も当面はこの構造が続き、長

期金利は小動きの展開が予想される。3ヵ月後の

金利水準は現状比で横ばい程度とみている。
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