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米ドル高・円安が進んでいる背景
原油高、景気指標改善、中銀タカ派化による米⾦利上昇
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2022年6月7日

原油高・米⾦利上昇とともに米ドル高・円安が進む可能性
米ドル円は2002年4月以来の133円まで上昇しました。米ドル高・円安の背景には、日米⾦利差の拡⼤

（相対的な米⾦利上昇）があります。⼀時低下していた米国の⾦利は5月末以降に再び上昇しており、欧
州などの⾦利も上昇しています。⾦利上昇の背景にあるものとして、①EU（欧州連合）首脳がロシア産石
油の禁輸（年内に輸入の9割禁止）で合意したことによる原油価格の上昇、②米国の5月ISM製造業景況感
指数や非農業部門雇用者数が市場予想を上回ったこと、③インフレ抑制に向けてFRB（米国連邦準備制度
理事会）だけでなくECB（欧州中央銀⾏）など主要中銀がタカ派化していること、が挙げられます。

先⾏きは、EUがロシア以外からの原油調達をスムーズに進められないと、供給不⾜懸念から原油価格が
⼀段と上昇する可能性があります（①）。原油高は米⾦利上昇を通じて米ドル高・円安に働きやすいうえ、
原油純輸出国の米国への資本流入、純輸入国の日本からの資本流出によっても米ドル高・円安に働きます。

米国経済は新型コロナ収束や供給制約緩和がプラス要因となる⼀方で、インフレと⾦利上昇が需要を抑
制しマイナス要因となる面もあるので、景気指標が⼀方的に強くなる状況にはないと考えられます（②）。
ただ、原油高が進むと、インフレ持続を警戒してFRBのタカ派姿勢が強まる可能性はあるでしょう（③）。

景気悪化懸念が台頭するまでは、原油高・米⾦利上昇とともに米ドル高・円安が進む可能性があります。
米ドル円は、日米5年国債⾦利差が3.2%なら133円台、3.4%なら135円台が上値の目安と⾒ています。

（出所）リフィニティブより⼤和アセット作成

（2020年3月初〜2022年6月6日）
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（出所）リフィニティブより⼤和アセット作成
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