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【昨日の市況概要】 公示仲値 111.17

USD/JPY EUR/USD EUR/JPY GBP/USD AUD/USD
TKY  9:00AM 111.11 1.0800 120.05 1.1788 0.5967
SYD-NY High 111.67 1.0894 121.14 1.1971 0.6072
SYD-NY Low 110.76 1.0761 119.53 1.1640 0.5932
NY 5:00 PM 111.21 1.0879 121.13 1.1873 0.5960

NY DOW 21,200.55 495.64 日本2年債 -0.240 ▲1.00bp     
NASDAQ 7,384.30 ▲ 33.56 日本10年債 0.030 0.00bp        

S&P 2,475.56 28.23 米国2年債 0.3378 ▲4.08bp     
日経平均 19,546.63 1,454.28 米国5年債 0.5214 ▲0.59bp     
TOPIX 1,424.62 91.52 米国10年債 0.8656 1.02bp        

ｼｶｺﾞ日経先物 19,410.00 ▲ 25.00 独10年債 -0.2670 6.25bp        
ﾛﾝﾄﾞﾝFT 5,688.20 242.19 英10年債 0.4415 ▲3.55bp     

DAX 9,874.26 173.69 豪10年債 0.9485 6.65bp        
ﾊﾝｾﾝ指数 23,527.19 863.70 USDJPY 1M Vol 11.25 ▲1.60%
上海総合 2,781.59 59.15 USDJPY 3M Vol 10.13 ▲0.48% 　

NY金 1,633.40 ▲ 27.40 USDJPY 6M Vol 9.41 ▲0.53%
WTI 24.49 0.48 USDJPY 1M 25RR -4.15 Yen Call Over 【ドル円相場】 【対円騰落率（日次）】

CRB指数 129.60 1.44 EURJPY 3M Vol 10.03 ▲1.80%
ドルインデックス 101.05 ▲ 0.99 EURJPY 6M Vol 9.66 ▲0.65%
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【昨日の指標等】

Date Time Event 結果 予想

3月25日 16:00 英 CPI(前月比) 2月 0.4% 0.3%
16:00 英 CPI(前年比) 2月 1.7% 1.7%
21:30 米 耐久財受注(前月比)・速報 2月 1.2% -0.9%

【本日の予定】

Date Time Event 予想 前回

3月26日 21:30 米 GDP(年率/前期比) 4Q T 2.1% 2.1%
21:30 米 個人消費 4Q T 1.7% 1.7%
21:30 米 ｺｱPCE(前期比) 4Q T 1.2% 1.2%
21:30 米 新規失業保険申請件数 43911 1640k 281k

【マーケット・インプレッション】 指数関数的な増加を受けて

　

■今週のドル/円　見通し当資料は情報提供のみを目的として作成したものであり、特定の取引の勧誘を目的としたものではありません。当資料は信頼できると判断した情報に基
づいて作成されていますが、その正確性、確実性を保証するものではありません。ここに記載された内容は事前連絡なしに変更されることもあります。投
資に関する最終決定は、お客様ご自身の判断でなさるようにお願い申し上げます。また､当資料の著作権はみずほ銀行に属し､その目的を問わず無断で
引用または複製することを禁じます。なお、当行は本情報を無償でのみ提供しております。当行からの無償の情報提供を望まれない場合、配信停止を希
望する旨をお申し出ください。
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ﾆｭｰﾖｰｸ市場のﾄﾞﾙ円は111.25ﾚﾍﾞﾙでNYｵｰﾌﾟﾝ。朝方はﾍｯﾄﾞﾗｲﾝの米2月耐久財受注が予想を上回ったが、除輸送用機器
が予想以上に悪化し、前回分も下方修正され、強弱混在の結果にﾄﾞﾙ円の反応は限定的となる。その後は上昇していた
米株式市場が上げ幅を縮小させる展開にﾄﾞﾙ買いが強まり111.67まで上昇する。しかしﾛﾝﾄﾞﾝﾌｨｯｸｽを過ぎるとﾕｰﾛ買いが
優勢になったことからﾄﾞﾙ円は111.09まで反落し、111.21ﾚﾍﾞﾙでｸﾛｰｽﾞした。一方、ﾕｰﾛﾄﾞﾙは1.0811ﾚﾍﾞﾙでNYｵｰﾌﾟﾝ。朝方
はﾄﾞｲﾂ議会7500億ﾕｰﾛの新型ｺﾛﾅ危機支援ﾊﾟｯｹｰｼﾞを承認との報道があったものの、すでに織り込み済みでﾕｰﾛﾄﾞﾙの反
応は限定的となるがﾄﾞﾙ買いが持ち込まれたことから1.0785まで反落する。しかしﾛﾝﾄﾞﾝﾌｨｯｸｽを過ぎるとｲﾀﾘｱの感染者数
が減っているとの見方や、ECBによる必要に応じたOMT(Outright MonetaryTransactions)発動に対し、時期が早くまだ導
入できないとの見方が広がったことから、ﾕｰﾛ買いが強まり一時1.0894まで戻し、1.0879ﾚﾍﾞﾙでｸﾛｰｽﾞした。

東
京

東京時間のﾄﾞﾙ円は、111.11ﾚﾍﾞﾙでｵｰﾌﾟﾝ｡前日からｸﾞﾛｰﾊﾞﾙな株式市場の反発を受け、流動性確保のためのﾄﾞﾙ買いが
一部後退。ﾄﾞﾙ円は軟調に推移し111円台を割り込んだ。しかし、午後に入り、米国にて新型ｺﾛﾅへの対策案を合意したと
の報道に、日経平均株価が上げ幅を拡大。ﾄﾞﾙ円は再び111円台前半まで値を戻し、111.22ﾚﾍﾞﾙで海外時間に渡った｡
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ﾛﾝﾄﾞﾝ市場のﾄﾞﾙ円は111.22ﾚﾍﾞﾙでｵｰﾌﾟﾝ｡ﾄﾗﾝﾌﾟ米政権と与野党が､新型ｺﾛﾅｳｲﾙｽの感染拡大に対する総額2兆ﾄﾞﾙ規模
の経済対策案で合意し､落ち続いた値動き。結局111.25ﾚﾍﾞﾙでNYに渡った｡ﾎﾟﾝﾄﾞﾄﾞﾙは1.1826ﾚﾍﾞﾙでｵｰﾌﾟﾝ｡欧州株市場
が堅調に推移するなか､ﾎﾟﾝﾄﾞはじり高となり､1.1971まで買われた｡しかし､その後､ｽﾍﾟｲﾝで新型ｺﾛﾅ死者数が過去24時間
で738人増加していると発表し､これまでで最多であることを受け､ﾎﾟﾝﾄﾞを含めて欧州通貨は全般的に売りに転じ､1.1820ま
で下落｡1.1837ﾚﾍﾞﾙでNYに渡った｡

【昨日の指標等】

Date Time Event 結果 予想

3月25日 16:00 英 CPI(前月比) 2月 0.4% 0.3%
16:00 英 CPI(前年比) 2月 1.7% 1.7%
21:30 米 耐久財受注(前月比)・速報 2月 1.2% -0.9%

【本日の予定】

Date Time Event 予想 前回

3月26日 21:30 米 GDP(年率/前期比) 4Q T 2.1% 2.1%
21:30 米 個人消費 4Q T 1.7% 1.7%
21:30 米 ｺｱPCE(前期比) 4Q T 1.2% 1.2%
21:30 米 新規失業保険申請件数 43911 1640k 281k

ムーアの法則。大規模集積回路の製造・生産における長期傾向について経験則に基づいて論じた指標。最も有
名な公式は、集積回路上の集積率（≒性能）は「18か月（=1.5年）ごとに倍になる」というもの。現在はムーアの法
則の限界を指摘する有識者も多く、“レガシー”との風潮もあるが、指数関数的な増加・成長を示す対象物に対し
て、ムーアの法則になぞらえた論述がなされるケースも少なくない。今でも研究者を中心としてある種の共通言語
として機能しているのだろう。前段でのムーアの法則への言及は、執筆者が指数関数的な感染拡大を続ける新
型コロナウイルスに類似性を感じたから。感染者466,836人、死亡者21,152人（3/26 7：00時点、ジョンズホプキン
ス大）、そして現在も指数関数的な感染拡大が続いている。しかし、成長予測として50年以上に渡って影響力を行
使し続けるムーアの法則と新型コロナを比較すると程なく相違点にぶつかった。まずは指数関数的な増加をする
にも母数となる世界人口（約77億人）には限りがある点。そして、一度新型コロナウイルスを疾患したヒトは免疫を
獲得するということ。これらの要因は新型コロナウイルスの感染拡大がそのうち収束することを示唆している。
とはいえ、その過程をどのように経るかによって、国家・経済への影響は大きく異なるだろう。パンデミックとなれ
ば医療機関の機能不全を起こし致死率は上昇、サプライチェーンの断絶に伴い経済的なネガティブインパクトは
増大する。インドでは25日から全土で外出禁止が始まり、昨日は東京都知事が不要不急の外出自粛を要請する
など、感染のピークを緩やかにする施策が打ち出されている。引続き、個人ベースでも感染拡大を防ぐ努力が必
要であろう。
（ウエノ）
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ﾆｭｰﾖｰｸ市場のﾄﾞﾙ円は111.25ﾚﾍﾞﾙでNYｵｰﾌﾟﾝ。朝方はﾍｯﾄﾞﾗｲﾝの米2月耐久財受注が予想を上回ったが、除輸送用機器
が予想以上に悪化し、前回分も下方修正され、強弱混在の結果にﾄﾞﾙ円の反応は限定的となる。その後は上昇していた
米株式市場が上げ幅を縮小させる展開にﾄﾞﾙ買いが強まり111.67まで上昇する。しかしﾛﾝﾄﾞﾝﾌｨｯｸｽを過ぎるとﾕｰﾛ買いが
優勢になったことからﾄﾞﾙ円は111.09まで反落し、111.21ﾚﾍﾞﾙでｸﾛｰｽﾞした。一方、ﾕｰﾛﾄﾞﾙは1.0811ﾚﾍﾞﾙでNYｵｰﾌﾟﾝ。朝方
はﾄﾞｲﾂ議会7500億ﾕｰﾛの新型ｺﾛﾅ危機支援ﾊﾟｯｹｰｼﾞを承認との報道があったものの、すでに織り込み済みでﾕｰﾛﾄﾞﾙの反
応は限定的となるがﾄﾞﾙ買いが持ち込まれたことから1.0785まで反落する。しかしﾛﾝﾄﾞﾝﾌｨｯｸｽを過ぎるとｲﾀﾘｱの感染者数
が減っているとの見方や、ECBによる必要に応じたOMT(Outright MonetaryTransactions)発動に対し、時期が早くまだ導
入できないとの見方が広がったことから、ﾕｰﾛ買いが強まり一時1.0894まで戻し、1.0879ﾚﾍﾞﾙでｸﾛｰｽﾞした。
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東京時間のﾄﾞﾙ円は、111.11ﾚﾍﾞﾙでｵｰﾌﾟﾝ｡前日からｸﾞﾛｰﾊﾞﾙな株式市場の反発を受け、流動性確保のためのﾄﾞﾙ買いが
一部後退。ﾄﾞﾙ円は軟調に推移し111円台を割り込んだ。しかし、午後に入り、米国にて新型ｺﾛﾅへの対策案を合意したと
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の経済対策案で合意し､落ち続いた値動き。結局111.25ﾚﾍﾞﾙでNYに渡った｡ﾎﾟﾝﾄﾞﾄﾞﾙは1.1826ﾚﾍﾞﾙでｵｰﾌﾟﾝ｡欧州株市場
が堅調に推移するなか､ﾎﾟﾝﾄﾞはじり高となり､1.1971まで買われた｡しかし､その後､ｽﾍﾟｲﾝで新型ｺﾛﾅ死者数が過去24時間
で738人増加していると発表し､これまでで最多であることを受け､ﾎﾟﾝﾄﾞを含めて欧州通貨は全般的に売りに転じ､1.1820ま
で下落｡1.1837ﾚﾍﾞﾙでNYに渡った｡
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ば医療機関の機能不全を起こし致死率は上昇、サプライチェーンの断絶に伴い経済的なネガティブインパクトは
増大する。インドでは25日から全土で外出禁止が始まり、昨日は東京都知事が不要不急の外出自粛を要請する
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