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託・⽣命保険・株式・債券等の売買を推奨・勧誘するものではありません。■当資料は各種の
信頼できると考えられる情報源から作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するもの
ではありません。■当資料に記載されている今後の⾒通し・コメントは、作成⽇現在のもので
あり、事前の予告なしに将来変更される場合があります。■当資料内の運⽤実績等に関するグ
ラフ、数値等は過去のものであり、将来の運⽤成果等を約束するものではありません。■当資
料内のいかなる内容も、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。

※実績値は2016年1⽉4⽇から2017年2⽉28⽇まで。2017年6⽉末、12⽉末は当社予想。 出所：Bloomberg

 投資家の強気姿勢の⾼まりから、上昇⼀服後
に横ばい圏推移を⾒込む。

 ただし、投資・消費の持ち直しや新政権への
政策期待から上値を試す可能性 。

 ⽶国対⽐での割安感や世界的な景気の持ち直
し、⽶利上げ観測の⾼まりによる⽶ドル⾼観
測から緩やかな上昇継続を⾒込む。
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 ⽇銀の10年⾦利上昇抑制スタンス明確化によ
り、⾦利上昇圧⼒は後退。

 しかし、世界的な景気回復・インフレ率上昇
等から超⻑期債中⼼に⾦利上昇圧⼒がかかり
易い展開を予想。
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 堅調な経済指標の発表が続く中、FRBの利上
げ継続が⾒込まれる。

 トランプ新政権への不透明感が依然残るもの
の、⽶10年債利回りは緩やかに上昇すると予
想。

⽇経平均株価：緩やかな上昇継続 NYダウ：上昇⼀服後に横ばい圏

⽇本10年国債：⾦利上昇圧⼒は後退 ⽶国10年国債：緩やかな上昇基調

21,600⽶ドル
（2017年12⽉末）

21,100⽶ドル
（2017年6⽉末）

20,900円
（2017年12⽉末）20,200円

（2017年6⽉末）

0.05%
（2017年6⽉末）

0.05%
（2017年12⽉末）

2.75%
（2017年6⽉末）

3.00%
（2017年12⽉末）
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（円）

 ⽶国景気は堅調でFRBによる利上げは続くと
⾒られる。

 ⽇銀の⾦融政策により⽇本の⾦利上昇圧⼒は
限定的なため、⾦利差拡⼤から円安⽶ドル⾼
が進むと予想。
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 2016年に⼤幅上昇した鉄鉱⽯価格の調整が
下押し圧⼒となる可能性。

 ⼀⽅、⼈⺠元切り下げリスクの後退、⽶国の
利上げ観測の⾼まりに伴う円安の進⾏が豪ド
ル円相場を下⽀えする⾒通し。

（円）

 今年半ばまではNAFTA再交渉を控えるなか、
頭の重い展開を⾒込む。

 今年後半からはNAFTA再交渉がソフトラン
ディングするとの⾒⽅が強まるにつれ、緩や
かな上昇基調を予想。

（円）

 テメル政権の財政再建策の順調な進展を⾒込
む。

 ブラジル国内の物価上昇圧⼒の後退が続くな
か、ブラジル中銀の利下げが継続。景気回復
期待から緩やかな上昇基調を予想。
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⽶ドル/円：円安⽶ドル⾼が進⾏ 豪ドル/円：円安が下⽀え要因に

メキシコペソ/円：緩やかな上昇基調 ブラジルレアル/円：緩やかな上昇基調

115円
（2017年6⽉末）

86.5円
（2017年6⽉末）

36.8円
（2017年6⽉末）

38.5円
（2017年12⽉末）

117円
（2017年12⽉末）

85.5円
（2017年12⽉末）

5.9円
（2017年6⽉末）

6.1円
（2017年12⽉末）


