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◆ドル円相場回顧

９月のドル円相場は、上旬に一時152円台後半

へドル安・円高が進行。日銀高官によるタカ派的な

発言をきっかけに、日銀による利上げペース加速への

思惑が強まったほか、米政府高官による円売りけん

制発言などが円を押し上げ。この間、投機筋による

円売りポジションが急速に巻き戻されたことも円高に

寄与。

下旬にかけて、159円台前半へドル高・円安が進

行。市場予想を上回る米経済指標を受け、ＦＲＢ

による早期利上げ観測が強まったことが背景。

10月入り後は、158円台前半を中心に横ばい圏

で推移。日銀が公表した「金融政策決定会合にお

ける主な意見」を受けて、日銀の早期利上げ観測が

後退した一方、米雇用統計が市場予想を下回り、

ＦＲＢによる早期利上げ観測も後退し、方向感が

定まらない展開に。

◆今後の見通し

当面のドル円相場は、横ばい圏で推移する見通し。

資源高によるインフレ懸念の高まりからＦＲＢ・日銀

ともに利上げを継続し、米日金利差が大きく変わら

ないとみられることが背景。

来春以降は、緩やかにドル安・円高が進行する見

通し。ＦＲＢは利上げによる景気や物価への影響

を見極めるため、政策金利を据え置く一方、日銀は

来年半ばにかけて四半期に一度のペースで利上げ

を継続し、米日金利差が縮小することが背景。

ドル円相場見通し：来春以降、緩やかな円高へ

予測

ドル円相場見通し

2026年 2027年

7～9 10～12 1～3 4～6 7～9
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◆ユーロ相場回顧

９月のユーロドル相場は、上旬に1.16ドル台前半

を中心に横ばい圏で推移。ユーロ圏のインフレ率が

前月から上昇した一方、米雇用統計が市場予想を

上回り、ＥＣＢ・ＦＲＢともに早期利上げ観測が

強まったことが背景。その後、10月上旬にかけて、一

時1.11ドル台半ばへユーロ安・ドル高が進行。堅調

な米経済指標がドル高圧力となったほか、フランスの

財政不安がユーロ安圧力に。

対円では、上旬に日銀高官によるタカ派的な発言

を受けて、177円台後半へ円高が進行。中旬には、

日銀の早期利上げ観測が後退したことから、一時

181円台半ばへ円安が進行。その後、10月上旬に

かけてフランスの予算編成を巡る財政悪化懸念から、

一時176円台前半へユーロが下落。

◆今後の見通し

先行きユーロドル相場は、緩やかなユーロ安基調

で推移する見通し。当面はフランスの財政不安が重

石となるほか、来春にかけてＥＣＢは政策金利を据

え置く一方、ＦＲＢは追加利上げを実施するとみら

れることが背景。もっとも、来年半ば以降は利上げが

打ち止めとなり、横ばい圏で推移する見込み。

対円では、緩やかなユーロ安基調で推移する見通

し。当面はフランスの財政悪化懸念がユーロの重石

となるほか、来年半ばにかけては、日銀の段階的な

追加利上げに伴う日欧金利差の縮小が円高圧力

に。

ユーロ相場見通し：緩やかなユーロ安へ
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2026年 2027年

7～9 10～12 1～3 4～6 7～9
期中平均 1.150 1.12 1.11 1.11 1.11 
（高値） 1.171 1.14 1.13 1.13 1.13 

レンジ ～ ～ ～ ～ ～
（安値） 1.131 1.09 1.08 1.08 1.08 
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レンジ ～ ～ ～ ～ ～
（安値） 177.34 173 171 170 169 
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ユーロドル相場と米独名目10年債金利差

↓ ユーロ安・金利差拡大
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トピック：米中間選挙だけではドル円の方向性は決まらず
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日本総研予測

◆過去の選挙後、ドル円の方向はまちまち

11月に実施される米中間選挙を控え、下院は民

主党が優勢との予測が大勢。民主党が過半数を奪

還した場合、政権と議会多数派が異なる「分割政

府」となる見込み。過去10回の中間選挙でも、分

割政府は９回と大半。

もっとも、過去の選挙後のドル円相場はドル高・ド

ル安の双方へと推移しており、一定の傾向はみられ

ず。選挙結果だけから、先行きのドル円相場の方向

性を見通すことは困難。

◆方向性を左右するのは日米金融政策

先行きのドル円相場を見通すうえでは、日米金融

政策が重要な要因のひとつ。中間選挙後に顕著に

円高が進んだ2022年も、米ＣＰＩの下振れを受

けたＦＲＢの利上げペース減速観測や、日銀の

イールドカーブ・コントロール政策の修正などにより、

米日金利差が縮小したことが背景。

当面のドル円相場は、足元の円安圏で推移する

見通し。来春にかけて、資源高によるインフレ懸念の

高まりからＦＲＢ・日銀ともに利上げを継続するとみ

られ、米日金利差が大きく変わらないことが背景。

0
50

100
150
200
250

1

（資料）各種報道等を基に日本総研作成
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（注）tは中間選挙当日。
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（注）tは中間選挙当日（2022年11月8日）。

（日）

2022年選挙後のドル円相場と米日名目10年債金利差

（円）



米中間で動き出したAIを巡る危機管理 ―事案の情報共有と企業の安全対策― 福田直之 10月5日

英国で深刻化するニート問題 － 増加が続けば、英国経済・財政を一段と圧迫するリスク 
－

ジェイムズ・
パターソン

10月5日

米国、中間選挙後に懸念される政治分断と生活苦の悪循環 ― アフォーダビリティの悪化が
長期化すれば、家計購買力の下押しを通じて景気下振れリスクに ―

森田一至 9月29日

米中ワシントン首脳会談にみる「対立の管理」 ―通商休戦の延長と長期競争への備え― 福田直之 9月29日

なぜ米国のガソリン・ディーゼル価格が高騰しているのか ― 原油高だけでなく、製油業者の
マージン確保や税制改正も背景 ―

栂野裕貴 9月25日

AI輸出規制の実効性と限界 ―アメリカ対中国を事例とする技術管理政策への示唆 ― 福田直之 9月10日

FIMAレポ活用で為替介入余地は拡大も、円相場への影響は一時的 ―円高トレンドへの
転換には、日米金利差などの円安要因の変化が必要 ―

西村朱央 9月4日

日米政策対話に生じた不協和音 ― 財政・金融政策の不整合と市場の緊張 ― 井上肇 9月3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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米中対立の常態化や米国の自国第一主義の強まりを背景に、既存の国際経済秩序が揺らいでいます。こうしたなか、各国は存
在感を高めるグローバルサウス諸国との外交・経済関係の強化を急いでいます。日本も、OECD（経済協力開発機構）などと協調し
ながら、関係強化を目指していますが、現状はASEANやインドなどに偏重しており、アフリカや中南米との連携は限定的です。本シン
ポジウムでは、はじめに世界経済の構造変化や日本のグローバルサウス諸国との連携策の現状・課題を多角的に検証します。その
上で、日本がグローバルサウス諸国との関係を深化させるための具体的な戦略を議論します。

台頭するグローバルサウス
多極化世界における共創と日本の役割

上田 奈生子 氏
OECD（経済協力開発機構）
東京センター所長

遠藤 貢 氏
東京大学
大学院総合文化研究科 教授

末廣昭氏
東京大学名誉教授

若林 厚仁
調査部
マクロ経済研究センター所長

熊谷 章太郎
調査部上席主任研究員

石川 智久
調査部長

場 所 経団連会館 国際会議場
（〒100 - 0004 東京都千代田区大手町1丁目3 - 2）

参加費 無料

申込み 下記URL・QRコードよりお申込み下さい。

https://www.jri.co.jp/seminar/261113_713/detail/
応募者多数の場合、抽選になります。詳細は申込ページをご確認ください。

■お問い合わせ 株式会社日本総合研究所 調査部シンポジウム事務局
E-mail：100800-sympo_recep@ml.jri.co.jp

2026年11月13日［金］

14:30－17:00（開場14:00）

https://www.jri.co.jp/seminar/261113_713/detail/
mailto:100-800-sympo_recep@mal.jri.co.jp
mailto:100-800-sympo_recep@mal.jri.co.jp
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