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◆ドル円相場回顧

２月のドル円相場は、上旬に、一時157円台後

半へドル高・円安が進行。衆議院選挙期間中、わ

が国の財政悪化に対する懸念が強まったことが背景。

その後、中旬にかけて152円台前半へ円が上昇。

自民党が衆院選で大勝し、単独で３分の２を占め

る議席を確保したことで、政権基盤が安定し、財政

拡張を要求する野党に歩調を合わせる必要性が薄

れたとの思惑が強まったことが背景。これにより、投機

筋は円売りから円買い持ち超へ転化。

下旬にかけて、再び156円台後半へドル高・円安

が進行。米国では、１月のＦＯＭＣ議事要旨で

理事数名が利上げに言及したことでＦＲＢの利下

げ期待が後退したほか、わが国では、高市首相が日

銀の追加利上げに難色を示したと報じられたことで、

日銀の利上げ期待が後退したことが背景。

３月入り後、157円台後半へドルが続伸。米国と

イスラエルによるイラン攻撃を受けて、資源価格の上

昇や投資家によるリスク回避のドル買い圧力が強

まったことが背景。

◆今後の見通し

先行きのドル円相場は、ほぼ横ばい圏で推移する

見通し。ＦＲＢの利下げ打ち止めが視野に入る一

方、日銀の利上げは緩やかなペースにとどまる見込

み。そのため、金利差の縮小は小幅にとどまると予想。

ドル円相場見通し：先行き横ばい圏で推移

予測

ドル円相場見通し
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◆ユーロ相場回顧

２月のユーロドル相場は、上旬に1.19ドル台前半

へユーロ高・ドル安が進行。ＥＣＢ理事会後の記

者会見でラガルド総裁が欧州経済の回復力に自信

を示したことなどが背景。その後、市場予想を上回る

米経済指標などを背景に、下旬に1.17ドル台後半

へユーロが下落。

３月入り後には、1.16ドル台前半へドル高が進

行。米国とイスラエルによるイラン攻撃を受けて、資

源価格が上昇し、ユーロ圏の貿易収支悪化への懸

念が高まったことが背景。

対円では、上旬に、わが国の財政悪化への懸念の

高まりから186円台前半へ円が下落。その後、日本

政府高官による円安けん制発言などを受けて、中旬

にかけて180円台前半へ円が上昇。下旬には、高

市首相が日銀の追加利上げに難色を示したとの報

道を背景に、184円台後半へユーロ高・円安が進

行。

◆今後の見通し

先行きのユーロドル相場は、横ばい圏で推移する

見通し。ＥＣＢの利下げサイクルが終了した一方、

ＦＲＢの利下げ打ち止めが視野に入ることが背景。

対円では、横ばい圏で推移する見通し。ＥＣＢが

利下げを停止する一方、日銀の利上げペースは緩

やかで、金利差の縮小は小幅にとどまることが背景。

ユーロ相場見通し：先行き横ばい圏で推移
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◆中東情勢悪化でドル高が進行

２月28日、米国とイスラエルがイランを攻撃。これ

によりホルムズ海峡は事実上の封鎖状態に陥り、原

油価格は急騰。投資家によるリスク回避姿勢の強ま

りから、米ドルは円やユーロなど主要通貨に対して全

面高の展開に。昨年６月、イスラエルによるイランの

核施設攻撃を契機に中東情勢が緊迫化した際にも、

原油価格の上昇と、ドル高・円安の進行が同時に

発生。

◆貿易収支悪化や米利下げ後退が円安圧力

昨年のように原油価格上昇が短期間にとどまれば

ドル円相場への影響は一時的となる見込み。もっと

も、中東情勢の激化などから原油価格が高止まれ

ば、一段とドル高・円安が進行する公算大。背景と

して、以下２点を指摘可能。

第１に、わが国の貿易収支の悪化。米国では、

シェールオイルの増産に伴い、足元の原油の貿易収

支は黒字化。一方、原油を輸入に依存しているわ

が国では、原油高によって貿易赤字が拡大すれば、

需給面から円の下押し圧力に作用。仮に、原油価

格が120ドル/バレル台へ上昇した場合、貿易赤字

は年間772億ドル拡大し、円売り圧力に。

第２に、ＦＲＢの利下げ期待の後退。エネルギー

価格の上昇は、米国の物価を押し上げ、金融緩和

を難しくする公算。

トピック：中東情勢悪化で強まるドル高・円安圧力
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米国・イラン軍事衝突による主要国への経済的影響― 資源価格上昇により日中欧合わせ
て最大140兆円の所得流出 ―

若林厚仁 ３月４日

欧州における防衛費拡大を補完する公的金融のあり方― ＤＳＲＢ（防衛・安全保障・レ
ジリエンス銀行）構想の成否に要注目 ―

中井勇良 ３月３日

米・イスラエルによるイラン攻撃のわが国への影響と今後求められる対応 栂野裕貴 ３月２日

米国の「雇用なき成長」の裏にＡＩの影― ホワイトカラー業種では既に雇用減少も ― 森田一至 ２月25日

新興国との自由貿易交渉を急ぐＥＵ― 発効の遅れは経済的な便益を先送りに ― 中井勇良 ２月25日

欧州で防衛費が拡大、供給制約が足かせに ― 追いつかない生産力と高まる米国依存 ―
中井勇良
立石宗一郎

２月13日

海外投資家による為替ヘッジ行動が円売り圧力に ― わが国の株価が１％上昇すると１兆
円の円売りが発生する可能性 ―

吉田剛士 ２月４日

米国の経済政策、次の一手は～米国の変化を受けてミドルパワー諸国にも動きあり 石川智久 ２月２日

外国為替市場における主体別取引動向～ノンバンクセクター（NBFI）のプレゼンスの向上
と為替相場に与える影響～

吉田剛士 １月29日

公表済みのレポート（欧米経済関連）
詳細は、以下のリンクからPDF形式でご覧いただけます。
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