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■当資料は情報提供を⽬的として⼤和住銀投信投資顧問が作成したものであり、特定の投資信
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。

※2017年1⽉31⽇から2017年12⽉29⽇までのデータは実績値。2018年3⽉末、6⽉末、9⽉末の値は当社予想。
出所：Bloombergのデータをもとに⼤和住銀投信投資顧問作成

本資料に示す当社予想は、特に断りのない限り本資料作成日現在における大和住銀投信投資顧問運用部門の見解です。また、大和住銀
投信投資顧問が設定・運用する各ファンドにおける投資判断がこれらの見解に基づくものとは限りません。

 インフレの加速には時間がかかるとの⾒⽅も根
強いが、税制改⾰やインフラ投資への期待感、
FRBの利上げ継続⽅針などから、緩やかな利回
りの上昇を予想。
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 ⾜下、現⾏の⾦融政策の修正観測がくすぶって
いるものの早急な政策変更は円⾼を招くことか
ら、⽇銀は慎重姿勢を崩さないと思われる。引
き続き⻑期⾦利は横ばい圏での推移を⾒込む。

 ⽶国対⽐で割安なバリュエーション、欧州対⽐
で良好な業績⾒通しを有することから上昇基調
継続を⾒込む。

 投資家センチメントの⾼⽌まりは警戒されるが、
景気拡⼤継続が⾒込まれる中で利益成⻑に牽引
されての上昇を⾒込む。
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⽇経平均株価：上昇基調が継続 NYダウ：緩やかな上昇継続

⽇本10年国債：横ばい圏での推移 ⽶国10年国債：緩やかな上昇

26,000⽶ドル
（2018年9⽉末）

26,000⽶ドル
（2018年3⽉末）

0.05%
（2018年6⽉末）

26,000⽶ドル
（2018年6⽉末）

24,000円
（2018年6⽉末）

24,000円
（2018年9⽉末）

0.05%
（2018年9⽉末）

2.70%
（2018年9⽉末）2.65%

（2018年6⽉末）

2.60%
（2018年3⽉末）

24,000円
（2018年3⽉末）

0.05%
（2018年3⽉末）
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 好調な景気やFRBによる利上げを背景に⽶ドル
円は円安となる⾒込み。

 ただし、貿易⾚字を懸念する⽶国のけん制発
⾔を招くおそれから115円を超える円安は定着
しない。

 雇⽤環境や消費者センチメントの改善など実体
経済の堅調さがみられており、インフレ及び利
上げ期待が⾼まれば、豪ドル円相場は緩やかに
上昇する⾒通し。

 NAFTA再交渉、18年メキシコ⼤統領選を巡
る不確実性から上値の重い展開が続く⾒通し。

 ただし、為替や⾦利の⽔準には再び割安感が
出ており、下値も限定されよう。

 テメル⼤統領による改⾰スケジュール遅延リス
クが懸念され、不安定な値動きを予想。

 ただし、改⾰推進期待や中銀の緩和策による景
気回復期待は残るため、下値も限定されよう。
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⽶ドル/円：現⾏の⽔準よりも円安へ 豪ドル/円：緩やかに上昇

メキシコペソ/円：上値は重いが下値も限定的 ブラジルレアル/円：不安定な動き

6.00円
（2018年3⽉末）

6.05円
（2018年6⽉末）

35.0円
（2018年3⽉末）

35.5円
（2018年6⽉末）

114円
（2018年3⽉末）

90.0円
（2018年6⽉末）
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114円
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36.0円
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114円
（2018年6⽉末）


