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1. 先週(5/12～5/16)の相場動向 ※休日の場合は

前営業日データ
2.今週（5/19～5/23）の見通し

◆今週の重要日程

【ポイント】

為
替

【ドル円】
144.00-
146.00円
【ユーロ円】
160.00-
165.00円

 ドル円は下落。米国債格下げや日米財務相会談がドル円
の積極的な売り材料となる可能性が低いが、一定の重石と
なる。経済指標も弱めが目立ち、徐々に下値切り下げよう。

 ユーロ円は上値重いか。22日の5月PMIにおいて、サービス
業が引き続き下落するなど関税の影響がみられる場合には、
追加利下げが意識されユーロの重しとなろう。

株
式

【日経平均】
35,500-
38,000円
【NYダウ】
38,000-
43,000㌦

 日本株は横ばい。米中関係進展に伴い、米資産からの逃
避先として選好されてきたトレードがアンワインドされつつあるた
め、指数としては上値が重かろう。

 米国株は小幅上昇。米中関係進展を材料に見直し買いが
続こう。特にハイテク株は業績対比で依然として割安感があり、
指数の上昇をけん引しよう。

長
期
金
利

【日本国債】
1.35-

1.55％
【米国債】
4.10-

4.60％

 日本国債金利は横ばいか。カナダで開催されるG7で日米財
務相の会談が実現されれば、貿易交渉の進展期待が高まり、
リスクオンで長期金利は1.4％台程度で高止まりか。

 米国債金利は横ばい。水準としては割安感があるものの、米
中関係進展がリスク中立金利を押し上げている他、債券から
株への資金シフトもあり、高止まりしよう。

○米中貿易交渉の進展を好感し、リスクオンムードが続いた

【ポイント】

 日本株は上昇。週初は米中貿易交渉の進展（関税率の90日間▲115％引き
下げ合意）を好感し、日本株は大幅上昇。テクニカル指標である騰落レシオが140
超と過熱水準に達し上値を抑えた。週後半にかけては決算発表を材料に、個別株
を物色し、小幅な動きとなった。

 円金利は上昇。米中貿易交渉の進展を背景にリスクオンが加速し、安全資産とさ
れる日本国債の需要が薄れたことで円金利は上昇した。

 米国株は上昇。米中貿易交渉の進展を受けて3指数ともに前週末比大幅上昇。
その後は、薬価引き下げや半導体輸出規制強化案の撤廃などトランプ米政権の動
向を受け振れを伴い上昇。また決算発表を受けた個別株の物色もされた。

 米金利は上昇。リスクオンムードの高まりとともに大型減税法案への警戒や利下げ
観測が後退したことで米金利は上昇。週末には米ムーディーズが米国債の格下げを
引き下げたことで売りが優勢となるも、すぐに金利上昇は一服となった。

 ドル円は上昇。米中貿易交渉の進展から、米ドルへの信認低下ムードが収まり、ド
ル需要が回復し、円安ドル高推移となった。

○米国債格下げへの反応と日米財務相会談に注目

 ムーディーズ米国債格下げ（16日）：先週末にムーディーズが米国債の
格下げについてAAAからAa1に１段階の引き下げを発表した。週末の市場
参加者の少ないタイミングであり、本日以降の市場の反応が注目。ゆっくりとし
た米国資産離れの材料ではあるが、格下げについてはある程度織り込まれて
いる材料であり、パニック的な米国債やドル売りの材料とはならないであろう。

 日米財務相会談：20-23日のG7（カナダ）のタイミングで会談が実施され
る可能性がある。これまでの日米間での交渉でも表立って為替は話題となって
おらず円安是正の要求が突如浮上する可能性は低いであろう。一方、自動
車の関税率交渉を巡っては、米国の対米貿易赤字への寄与も大きく、引き
続き米国側の厳しいスタンスが維持されよう。

19日 (月) 中 4月生産・小売・固定資産投資 22日 (木) 米 4月中古住宅販売

20日 (火) 日 20年債入札 22日 (木) 欧 5月PMI（速報値）

20日 (火) 豪 準備銀行理事会 22日 (木) 独 5月IFO企業景況感指数

21日 (水) 日 4月貿易統計 23日 (金) 日 4月消費者物価指数（CPI）

21日 (水) 米 20年債入札 23日 (金) 米 4月新築住宅販売

5/16
5/9比

5/16
5/9比

5/16
5/9比

ドル円 145.70 0.33 日経平均(円） 37,753.72 250.39 日本国債(10年） 1.451 0.101

ユーロ円 162.64 ▲ 0.89 DAX(指数） 23,767.43 268.11 米国債(10年） 4.477 0.099

豪ドル円 93.28 0.07 NYダウ(ドル） 42,654.74 1,405.36 WTI(ドル） 62.49 1.47

NZドル円 85.65 ▲ 0.27 人民元円 20.23 0.16 NY金(ドル) 3,187.20 ▲ 156.80
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◆ 主要通貨ランキング（対円）◆ 当グループカスタマーディーラーのドル円予想
今週の予想（ドル高 強い 普通↑ ドル安 強い 普通↓）

東京15:30時点 5月16日(金)145.06 円 VS 5月23日(金)

◆ 先週の経済指標等の結果 （出所：Bloomberg)

2

◆ オセアニア通貨・人民元見通し

<週間>

<年初来>

ドル人民元安を予想。中国内の経済指標に注目。ドル人民
元は4月初旬の7.4人民元前半までは上昇しないものの、元
安水準を維持するものと予想。小売売上や鉱工業生産などの
経済指標が予想を下回るとさらなる元安圧力となり得よう。

ドル人民元(元)
7.20 - 7.25

人民元(円)
19.8 – 20.4

豪ドル(円)
90.00-96.00

NZドル(円)
84.00-89.00

★日4月企業物価統計

 4月分の国内企業物価は前年比4.0％と市場予想に一致した。

 トランプ関税が発動された中で、企業物価の詳細の中でも輸出物価に注目が集
まったが、特に注目となる契約通貨建ての北米向け乗用車の輸出物価には特異
的な動きは見られなかった。しかし、関税の影響で米国現地での日本車の需要
が懸念される中で、価格を維持したままで輸出できるのかには今後も注意する必
要がある。
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円ベース 契約通貨ベース（右軸）

（前年比：％）
北米向け乗用車の輸出物価 （前年比：％）

（出所：日本銀行)

豪ドル円、NZドル円は堅調。米中の関税大幅引き下げ合意
を受け、中国と貿易面でかかわりが深いことから豪ドルも一時強
含んだ。20日の豪中銀会合では利下げ決定も、市場の利下
げ織り込みをけん制するような発言があれば支援材料となろう。

公表日 国 指標 予想 結果 前回

5/13(火) 米 4月消費者物価指数（CPI）（前月比） 2.4% 2.3% 2.4%

5/15(木) 米 4月小売売上高（前月比） 0.0% 0.1% 1.7%

5/15(木) 米 4月鉱工業生産（前月比） 0.1% 0.0% -0.3%

5/16(金) 日 GDP速報（25Q1） -0.1% -0.2% 0.6%
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◆前日のマーケット・データ
2025/5/16 前営業日比

上昇率

(前日比)
2025/5/16 前営業日比

上昇率

(前日比)
2025/5/16 前営業日比

上昇率

(前日比)

日経平均 終値 （円） 37,753.72   -1.79 -0.00% (pt) 8,684.56 +50.81 +0.59% （円） 1.797 -0.026 -1.41% 

（円） 37,995       +240 +0.64% DAX（独） (pt) 23,767.43 +71.84 +0.30% （円） 8.076 +0.001 +0.01% 

東証プライム 出来高 （万株） 195,178     -7,416 -3.66% (pt) 7,886.69 +33.22 +0.42% （米ﾄﾞﾙ） 1.1163 -0.0024 -0.21% 

売買高 （百万円） 4,470,689   -307,176 -6.43% (pt) 12,335.09 +107.81 +0.88% 豪ドル （米ドル） 0.6406 ±0.0000 ±0.00% 

（%） 112.90       -0.81 -0.71% (pt) 5,427.53 +15.45 +0.29% 101.09 +0.2130 +0.21% 

（%） 135.98       -10.56 -7.21% 日 東証REIT (pt) 1,733.50 +0.14 +0.01% （%） 2.955 ±0.000 －

(pt) 2,740.45    +1.49 +0.05% 米 (pt) 25,752.23 +321.47 +1.26% （%） 2.375 -0.020 －

(pt) 713.84       +5.20 +0.73% グ (pt) 203.78 +2.50 +1.24% （%） 1.450 -0.025 －

（pt） 24,871.03   +49.88 +0.20% 欧 (pt) 137.30 +1.01 +0.74% （%） 0.980 -0.020 －

（pt） 1,410.29    +0.72 +0.05% 豪 (pt) 1,750.80 +39.00 +2.28% （%） 0.705 -0.010 －

(pt) 23,345.05   -108.11 -0.46% 米 (pt) 2,747.91 +3.14 +0.11% （%） 4.944 +0.057 －

(pt) 3,367.46    -13.36 -0.40% 欧 (pt) 487.03 +0.38 +0.08% （%） 4.477 +0.046 －

(pt) 8,468.29    -41.38 -0.49% 新 (pt) 1,648.03 +1.68 +0.10% （%） 4.093 +0.039 －

(pt) 2,626.87    +5.51 +0.21% （円） 145.70 +0.03 +0.02% （%） 4.000 +0.039 －

(pt) 21,843.69   +113.44 +0.52% （円） 104.28 -0.09 -0.08% （%） 2.590 -0.032 －

(pt) 82,330.59   -200.15 -0.24% （円） 25.71 +0.07 +0.27% （%） 4.649 -0.011 －

(pt) 3,897.87    +5.93 +0.15% （円） 7.48 +0.01 +0.09% （%） 0.477 ±0.000 －

(pt) 1,571.75    -1.27 -0.08% （円） 162.64 -0.33 -0.20% （%） 0.77000 ±0.00000 －

(pt) 1,195.77    +1.28 +0.11% （円） 193.50 -0.32 -0.17% （%） 0.48500 -0.00054 －

(pt) 7,106.53    +66.36 +0.94% （円） 174.15 -0.14 -0.08% （%） 0.51875 -0.00178 －

(pt) 9,668.36    +127.06 +1.33% （円） 93.28 -0.05 -0.05% （%） 4.330 － (5/15値)

(pt) 6,465.53    -1.33 -0.02% （円） 85.65 +0.05 +0.06% 96.020 -0.035 －

(pt) 1,301.39    -11.81 -0.90% （円） 20.23 +0.01 +0.07% （%） 4.32231 0.00386 －

(pt) 8,343.68    +46.20 +0.56% （円） 18.64 -0.02 -0.12% 欧 （%） 1.98500 -0.00400 －

(pt) 12,786.79   -94.03 -0.73% （円） 10.40 -0.02 -0.20% (pt) 296.08 +0.22 +0.07% 

南米 (pt) 139,187.39 -146.99 -0.11% （円） 0.89 +0.00 +0.48% （ドル） 3,187.20 -39.40 -1.22% 

（ドル） 42,654.74   +331.99 +0.78% （円） 1.705 +0.000 +0.01% （ドル） 459.35 -9.00 -1.92% 

(pt) 19,211.10   +98.78 +0.52% （円） 3.75 +0.00 +0.03% （ドル） 62.49 +0.87 +1.41% 

(pt) 5,958.38    +41.45 +0.70% （円） 112.07 -0.19 -0.17% (pt) 1,388.00 83.00 +6.36% 

2,113.25    +18.56 +0.89% （円） 4.37 -0.02 -0.40% (pt) 17.24 -0.59 -3.31% VIX指数

バルチックドライ海運

WTI原油先物　

COMEX金先物　 

CRB先物指数　

香港ドル

トルコリラ

インドルピー

インドネシア100ルピア

ユーロOIS(3M)

指標

6日騰落レシオ

25日騰落レシオ

ボベスパ（ブラジル）

NZX50種（NZ）　

ASX200（豪）

VN（ベトナム）

フィリピン総合

イスタンブール100

ジャカルタ総合

KLCI（マレーシア）

SET(タイ)

加権（台湾）

韓国総合

ハンセンH株

上海総合（中国）

JPX400

グロース250指数

TOPIX

株

式

米

オセ

アニ

ア

ア

ジ

ア

指標

NYダウ

SMI（スイス）

CAC40種（仏）

指標

S&P500種

NASDAQ

南アフリカランド

ロシアルーブル

米国　10年国債
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日本　5年国債
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日本　20年国債

日本　30年国債

COMEX銅先物　 

長
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利

日

米
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為

替
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時

時

点

商品

その他
シンガポールドル

タイバーツ

韓国100ウォン

対

＄

対

円
米

中国元

ＮＺドル

豪ドル
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対

円

FTSE100（英）

FTSE/NAREIT
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FFレート
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短

期

金

利
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ユーロ

メキシコペソ

ブラジルレアル

カナダドル

米ドル

円TIBOR(3M)

無担保O/N

イギリス　10年国債

ドイツ　10年国債

米国　2年国債

米国　5年国債

日本　2年国債

新興国ハイイールド債
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日
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株

式

R
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ハンセン（香港）
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（出所：Bloomberg）

◆5/12～5/16市場動向
5/12(月) 5/13(火) 5/14(水) 5/15(木) 5/16(金) 5/12(月) 5/13(火) 5/14(水) 5/15(木) 5/16(金)

146.06 147.93 147.39 146.37 145.13 ｵｰﾊﾞｰﾅｲﾄ物 0.477 0.477 0.477 0.477 0.477

164.10 164.28 165.00 163.79 162.55 3ヵ月 0.77000 0.77000 0.77000 0.77000 0.77000

93.84 94.23 95.44 94.19 92.96 6ヵ月 0.84727 0.84727 0.84727 0.84727 0.84727

86.54 86.61 87.62 86.43 85.26 0.654 0.715 0.705 0.715 0.705

146.04 147.95 147.01 145.79 145.21 0.910 0.980 0.965 1.000 0.980

163.97 164.28 164.57 163.40 162.89 1.386 1.445 1.450 1.475 1.450

1.1228 1.1104 1.1195 1.1208 1.1218 2.384 2.340 2.363 2.395 2.375

-d 153.2 -d 152.0 -d 154.7 -d 150.2 -d 150.0 債券先物 25/6限 140.030 139.390 139.460 139.180 139.530

148.46 147.48 146.75 145.67 145.70 2年 0.70250 0.71650 0.72650 0.70125 0.71125

1.1087 1.1185 1.1175 1.1187 1.1163 5年 0.87375 0.90275 0.92000 0.88750 0.90900

1.3176 1.3306 1.3263 1.3305 1.3283 10年 1.19500 1.21775 1.24750 1.21750 1.23250

0.8456 0.8395 0.8423 0.8359 0.8376 20年 1.84875 1.85000 1.90250 1.87025 1.86625

37,644.26 38,183.26 38,128.13 37,755.51 37,753.72 4.31 - 4.31 4.31 4.31

2,742.08 2,772.14 2,763.29 2,738.96 2,740.45 4.379 4.375 4.384 4.355 4.336

1,411.15 1,426.64 1,422.12 1,409.57 1,410.29 4.30769 4.32633 4.32520 4.32443 -

24,891.53 25,138.86 25,023.63 24,821.15 24,871.03 4.471 4.465 4.536 4.432 4.477

688.86 696.68 700.39 708.64 713.84 0.48690 0.48832 0.48625 0.48554 0.48500

2,152.38 2,491.72 2,260.98 2,025.94 1,951.78 4.32250 4.32316 4.32090 4.31845 4.32231

42,410.10 42,140.43 42,051.06 42,322.75 42,654.74 2.01706 2.01125 2.00590 1.98900 1.98500

18,708.34 19,010.08 19,146.81 19,112.32 19,211.10 4.20311 4.20560 4.20740 4.20569 4.20500

3,369.24 3,374.87 3,403.95 3,380.82 3,367.46 0.02500 0.02000 0.00500 -0.00500 -0.00750

82,429.90 81,148.22 81,330.56 82,530.74 82,330.59 3.80000 3.79750 3.79250 3.80000 3.79700

136,563.18 138,963.11 138,422.84 139,334.38 139,187.39 3.37000 3.37000 3.35000 3.36000 3.34000

*外国為替（仲値）はりそな銀行外国為替公示相場 3,228.00 3,247.80 3,188.30 3,226.60 3,187.20

61.95 63.67 63.15 61.62 62.49

295.53 300.53 298.41 295.86 296.08
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京
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（出所：Bloomberg)◆ 先週のマーケット動向（5/12～5/16）

日本国債10年（左軸）

日経平均株価（左軸）

ドル円（左軸）

NYダウ（右軸）

米国債10年（右軸）

ユーロ円（右軸）

〇東証1部33業種中　17業種が上昇（値上がり率上位）海運業指数＞倉庫・運輸関連＞証券・商品先物(前週)

〇S&P11業種中　11業種が上昇　（値上がり率上位）情報技術＞一般消費財・サービス＞コミュニケーション・サービス(前週)

〇主要通貨強い順  USD＞AUD＞GBP＞JPY＞CAD＞CHF＞EUR(前週)

〇東証1部33業種中　21業種が上昇（値上がり率上位）繊維製品指数＞海運業指数＞金属製品指数(前日)

〇S&P11業種中　10業種が上昇　（値上がり率上位）ヘルスケア＞公益事業＞不動産(前日)

〇主要通貨強い順  USD＞JPY＞AUD＞CHF＞CAD＞GBP＞EUR(前日)
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日経平均とNYダウ

ドル円とユーロ円

◆ チャート集① 過去の相場推移（外国為替、株式）

ドル円（左軸：円）

（出所：Bloomberg）

日経平均（右軸：円）

NYダウ（左軸：ドル）

ユーロ円（右軸：円）
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◆ チャート集② 過去の相場推移（長期金利）

日本 OIS/円スワップ5年と10年

米国金利と日本金利

米国10年国債

日本10年国債

OIS/円SWAP5年

OIS/円SWAP10年

（出所：Bloomberg）

日本2年国債

米国2年国債

（％）
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中国上海総合指数 インドSENSEX指数 WTI原油先物（期近物）

新興国株式 商品

◆ チャート集③ 新興国株式・商品 （出所：Bloomberg）

（ポイント） （ポイント） （ドル/バレル）

ブラジルBOVESPA指数ロシアMOEX指数 NY金先物（期近物）（ポイント） （ポイント） （ドル/トロイオンス）
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豪ドル／円 NZドル／円 東証REIT指数

外国為替 REIT

◆ チャート集④ 外国為替・REIT （出所：Bloomberg）

（円） （円） （ポイント）

カナダドル／円ポンド／円 FTSE NAREIT（円） （円） （ポイント）
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人民元/円 ブラジルレアル／円 メキシコペソ／円

新興国為替

◆ チャート集⑤ 新興国為替 （出所：Bloomberg）

（ドル） （円） （円）

インドルピー／円トルコリラ／円 インドネシアルピア／円（円） （円） （円）
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