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情報提供資料

～今後のドル円と長期金利の見通し～

出所：グラフ①、グラフ②ともにBloombergのデータをもとにT&Dアセットマネジメントが作成

為替が足許ではドル高円安気味に推移していることから、今後のドル円の見通しを聞かれることも多
くなっているので整理してみた。

結論から言えば、この先の円安進行の程度は限られるとみている。理由は、米金利の上昇余地が限
られると予想しているためだ。最近は米国経済指標の底堅さが意識されるなかで、米金利が上昇し、こ
れに呼応する形でドル円も上昇してきた。しかし、今後公表される経済指標ではハリケーン「ミルトン」
の影響が反映されて、悪化する指標もあるだろう。ハリケーンの影響は相応に大きく、一時は約300万
件の停電もあったと報じられている。米国全体の世帯数で割ると2％強に影響が及んだとみられる。ハ
リケーンの影響には注意したい。

また、ドル円と米金利の相関は相応に高まっており、この関係性が続くとすれば、米金利の上昇が限
られるなかで、ドル円の上昇も限られるだろう（グラフ①）。なお、日本の金利については米金利との相
関、感応度とも落ちてきている（グラフ②）。この点を踏まえれば、米金利と日本の金利にある程度の乖
離が生じても違和感はない。27日投開票の衆議院選挙を前に、政治家や日銀の審議員から「タカ派」
な発言がでてくるとは思えず、この期間は日本の金利は米国と同様に大幅な上振れは生じ難いかもし
れないが、選挙後は12月か1月の利上げを意識するなかで日本の金利については幾分かは上振れや
すくなるのではないか、とみている。

グラフ① 日米金利の前週差および日米金利差
の前週差とドル円の相関

期間：2022年1月7日～2024年10月18日（週次データ）
注：相関係数は過去26週間のデータをもとに算出している。

グラフ② 日米金利の相関と感応度

期間：2022年1月7日～2024年10月18日（週次データ）
注：相関係数、感応度は過去26週間のデータをもとに算出している。


