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～ 円ドル相場の動向と今後の見通し ～ 

【図表２：対外証券投資額の推移】 

  円ドル相場の動きが足元大きくなっています。 
   5月の米雇用統計が予想以上の改善を示したこと
で米国の早期利上げ観測が高まり、6月5日には2002
年6月以来約13年ぶりとなる125円台後半まで円安ド
ル高が進行しました。 

   しかし、6月10日には、黒田日銀総裁の円安への
牽制とも受け取れる発言を受けて、一転して122円台
半ばまで円が反発しました。（図表1） 

【図表1：円ドル相場の推移】 
円ドル相場の動向 

【図表3：円ドル相場と貿易収支の推移】 

今後の見通し 

 黒田日銀総裁の発言等を受けて円ドル相場は短
期的には「125円の壁」を意識した動きになるものと
考えています。しかし、中期的には以下の背景から
円安ドル高基調は継続するものとみています。 

 
（1）日米金利差の拡大 
   利上げのタイミングをうかがう米国と、超低金利政
策の継続が想定される日本の金利差は、当面拡大基
調をたどると考えられること。 
 

（2）日本からの対外証券投資 
   年金積立金管理運用独立行政法人（ＧＰＩＦ）の運
用見直し（国内債券の比率を下げ、国内株式や海外
資産の比率を高める）に見られるように、低金利下で
の運用難を背景に、国内機関投資家が対外証券投資
を更に増加させる可能性があること。（図表2） 

 
（3）貿易収支 
   貿易赤字額は一時より縮小してはいるものの、火
力発電の燃料輸入等により黒字の定着は難しいと考
えられること。（図表3） 

 
 上記要因以外にも、政治的な要因や地政学的な要
因等も為替の水準に影響を与えるものと思われます。 

  見通しは上記前提条件に基づくものであるため、今
後もその進捗状況を含め、新たに発生する要因や
様々な出来事を注視しながら、先行きの動向を見極
めていく必要があると考えています。 
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（出所）図表1～3はブルームバーグ、財務省データを基に
ニッセイアセットマネジメントが作成 

※ 

※基調を視覚化するために月次数値+過去11ヵ月分
数値を合計したものをグラフ化しています。 
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