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週間マーケット展望（3 月 11 日 ～ 3 月 15 日） 2024 年 第 10 号 
 

ドル/円 (始値 150.04  高値 150.57  安値 146.49  終値 147.07) 

 

3/4 の 150 円 57 銭を高値に 3/5 発表の米 2 月 ISM 非製造業景気指数が市場予想を下回った

ことを受け 149 円 71 銭へ下落。その後、3/6 の東京市場での 150 円 08 銭を高値に、一部メディア

が金利動向などに触れた大手銀行幹部のインタビューを報じたことを受け、日銀による金融政策の

修正観測が強まったことに加え米 2月 ADP民間雇用報告や 1月の求人件数が労働市場の逼迫緩

和を示唆する結果となり 149 円 10 銭まで下落。さらに、3/7 には中川日銀審議委員や植田日銀総

裁が金融政策正常化に前向きな姿勢を示したことから円が全面高となる中、パウエル議長の議会

上院での証言では前日の下院での証言以上に踏み込み 「利下げに自信を持てる地点に近付い

た」との認識が示され 147 円 59 銭へ下落。その後の反発も限られる中、3/8 の米 2 月雇用統計で

は失業率の悪化や時間給賃金の鈍化など、労働市場逼迫によるインフレ再燃への懸念が後退。そ

のため日銀の金融政策正常化に対し FRB の年央までの利下げ開始との方向性の違いから 146 円

49 銭へ下落し 147 円 07 銭で取引を終えました。 

 

来週 3/18-19の日銀政策決定会合、3/19-20の FOMCを前に 3/12発表の米 2月消費者物価

指数（CPI）、3/14 発表の米 2 月卸売物価指数（PPI）や小売売上高を受けてインフレ懸念が一段と

後退するか注目されます。一方、日本では 3/4に発表された 10-12月期法人企業統計の増収増益

を受けて 3/11 発表の 10-12 月期ＧＤＰ（2 次速報）が 1 次速報のマイナス成長からプラスに上方修

正される可能性があるほか、3/13の春闘の大企業集中回答日を経て 3/15には連合が集計結果を

発表することから賃金上昇を確認することとなり、日銀の金融正常化を一段と織り込むことになりそう

です。しかし、①先週までに日米金融政策を巡る方向性の違いをある程度織り込んでいること ②植

田日銀総裁が以前から「マイナス金利解除以降も極めて緩和的な金融環境が続く」との考えを示し

ていること ③先週 1週間で 4円以上円高が進行していることなどを踏まえ、昨年 12/28の安値（140

円 25銭）から 2/13の高値（150円 89銭）までの上昇に対する 50％水準にあたる 145円 57銭を下

値メドとして下げ止まるか注目されます。 

 

145.00 ～ 149.00 

 

ユーロ/円(始値 162.67/1.0831 高値 163.52/1.0981 安値 160.56/1.0838 終値 160.86/1.0938) 

   

ユーロドルは 2/28から 3/1にかけての安値 1.0797/96/98 ドルで底入れを確認し、1.0850 ドルを挟

んで 3/4の 1.0838ドルを安値に 3/5の 1.0876ドルまでの小幅な値動きを継続。しかし、3/6の米雇用

関連指標が労働市場の逼迫緩和を示唆したほかパウエル FRB議長の議会下院での証言がハト派寄

りと受け止められ 1.0915 ドルへ反発。また、3/7の ECB理事会ではインフレ見通しが下方修正され、

ユーロ売りに反応したものの、ラガルド総裁が会見で、インフレへの警戒姿勢を維持したほか、パウエ

ル議長が前日の下院での証言以上にハト派寄りの見解を示したことから 1.0949 ドルへ、さらに 3/8の

米雇用統計を受けて 1.0981 ドルへ上昇し 1.0938 ドルで取引を終えました。一方、ユーロ円は、3/4の

163円 52銭を高値に日銀の金融政策正常化観測の高まりとともに週後半にかけて円が全面高となっ

たことに伴い 3/7には 160円 56銭へ下落後、3/8には 162円 17銭へ反発したものの、再び 160円

62銭へ下落し 160円 86銭で取引を終えました。 
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ユーロドルは、日足・雲の上限（1.0931 ドル）を下値支持線として 12/28の 1.1140 ドルを目指して一

段高となるか、あるいは雲の上限を上値抵抗線として雲の下限を再び割り込む下落基調へ転じるか注

目されます。ECBの利下げ開始時期を巡り、4月もしくは 6月との見方が分かれる中、3/12‐13のオー

ストリア、ギリシャ中銀総裁などの発言が注目されますが、5月に公表されるユーロ圏 1‐3月期賃金デ

ータを確認する 6月の利下げ開始が有力視されます。そのため、3/12発表の米 2月 CPIや 3/14の

米 2月 PPIを受けて米インフレ懸念の後退とともに FRBの利上げ開始が 6月から前倒しされるとの観

測が高まるかが焦点となります。一方、ユーロ円はドル円を中心に円高が一段と加速するかをポイント

に日足・基準線（161円 31銭）や転換線（162円 04銭）を回復し、3/4の高値（163円 52銭）を目指す

上昇に転じるか、あるいは基準線を上値抵抗線として心理的節目とされる 160 円割れまで下落するか、

日銀の政策修正観測を背景にドル円が 145円 00銭割れへと下落するか焦点となります。 

 

160.00 ～ 164.00 

 

ポンド/円(始値 189.85/1.2655 高値 191.19/1.2894 安値 188.24/1.2646 終値 189.16/1.2859) 

 

3/6の米 2月 ADP民間雇用報告や 1月の求人件数に続く 3/8発表の米 2月雇用統計を受けて米

労働市場逼迫によるインフレ再燃への懸念が後退したほか、3/6-7のパウエルFRB議長による議会上

下両院での議会証言が想定上にハト派寄りとなったことから米長期金利が低下。また、3/7の ECB理

事会を受けて 4月もしくは 6月の利下げ開始が示唆されたのに対し、3/7発表の英企業の CFOを対

象とする英中銀の 2月意思決定者調査で、1年先の期待インフレ率が 3.3％、2月まで 3 ヶ月間の賃

金上昇率が 5.2％といずれも高止まりしたことが明らかとなり、英中銀の早期利下げ観測が後退したこ

とからポンドは対ドル、対ユーロで上昇。対ドルでは、3/4の 1.2646 ドルを安値に連日で前日の安値/

高値を切り上げ 3/8には昨年 7月以来の 1.2894ドルへ上昇し 1.2859ドルで取引を終えました。一方、

ポンド円は 3/4の 191円 19銭を高値に日銀の金融政策正常化観測の高まりを背景に円が全面高と

なる中、3/7には 188円 24銭へ下落。その後、3/8の東京市場で 189円 71銭まで反発したものの欧

州市場では 188円 39銭へ反落し 189円 16銭で取引を終えました。 

 

欧米中銀が 6月までの利下げ開始を織り込む一方、英中銀の利下げ観測後退を背景にポンドドル

は 200週移動平均線（1.2855 ドル）を下値支持線として一段の上昇に弾みをつけることが出来るか注

目されます。昨年 7/10週から 7/24週の 3週に渡り 1.27 ドル台半ばから 1.31 ドル台前半で推移した

際も200週移動平均線を跨ぐ堅調な往来相場を続けたものの、結果的にこの水準が上値抵抗線となり

反落。さらに直近の急ピッチな上昇に対する戻り売りによる反落も予想されるものの、3/12発表の米 2

月 CPIが予想以上に鈍化し、FRBの早期利下げ観測が一段と高まれば 1.2900 ドルや 1.3000 ドルへ

と上昇する可能性もあります。一方、ポンド円は 3/4の 191円 19銭を高値に日銀の金融政策正常化

観測を背景にした円買いに押されているものの、対ドルでの堅調地合いにサポートされ日足・基準線

（188円 72銭）を下値支持線として転換線（189円 72銭）を回復するか注目されます。しかし、ドル円が

心理的節目とされる 145円割れへ下落すればポンド円も 2/1の 185円 24銭を目指して一段と下落す

る可能性もある中、ドル円の動向が注目されます。 

 

187.50 ～ 191.50 

 

豪ドル/円 (始値 97.95 高値 98.21  安値 97.28  終値 97.46) 
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現状 4.35%の豪政策金利について、金利先物市場は 9 月までの 0.25%の利下げを完全に織り込む

中、3/6発表の豪 10-12月期GDPの伸びが鈍化し、景気減速が示された、インフレの落ち着きも確認

されたことでから、年内の利下げ開始が早まるとの観測が浮上。一方、米 2月 ADP民間雇用報告や 1

月の求人件数が労働市場の逼迫緩和を示唆したほか、3/8発表の米2月雇用統計でも失業率の悪化

や時間給賃金の鈍化を受けた米インフレ懸念が後退。さらにパウエル FRB議長の年内利下げ開始に

前向きな発言も聞かれ豪ドルは対ドルで 3/5の 0.6478 ドルを安値に 3/8には 1/15以来の 0.6668 ド

ルへ反発。一方、日銀のマイナス金利解除観測と豪金利先安観、さらに全人代を受けた中国の景気

減速も懸念され豪ドル円は 98 円台前半から 97 円台前半での方向感に乏しい値動きを続け、3/6 の

98円 21銭を高値に 3/8には 97円 28銭へ下落し 97円 46銭で取引を終えました。 

 

2/23の 99円 06銭が当面の上値メドとして意識される流れは変わらず、日経平均株価が先週 3/7

の取引時間中に付けた 40,472円 11銭を史上最高値に円高進行や日銀の正常化への思惑とともに

3/8のシカゴ日経平均先物（6月限）が38,785円へと一段安となりました。そのため、これまで外国人投

資家による円キャリートレードを背景に続いた日本株の上昇が本格的な調整局面を迎え、リスク回避

の円買いとともに、ドル円が心理的節目とされる 145円 00銭割れを試すのか豪ドル円の動向を大きく

左右すると思われます。こうした中、日足・転換線/基準線（97円 95銭/97円 59銭）を上値抵抗線とし

て日足・雲の上限（96円 67銭）を目指して一段安となるか注目されます。 

 

96.00 ～ 98.50 

 

南アフリカ・ランド/円 (始値 7.85 高値 7.94  安値 7.82  終値 7.85) 

 

3/4の 7円 82銭を安値に 3/5発表の南ア 2月の経済 PMIが 50.8 と昨年 8月以来で初めて景気

判断の節目とされる 50.0を上回ったほか、10-12月期 GDPが前期比+0.1%と前四半期（-0.2%）からプ

ラスに転じ、2四半期連続マイナス成長が避けられたことなどを好感。されに 3/6発表の米 2月 ADP

民間雇用報告や 1月の求人件数が労働市場の逼迫緩和を示唆したほか、パウエル FRB議長の年内

利下げ開始に前向きな発言も聞かれ対ドルでの上昇にサポートされ 7円 94銭へ上昇。一方、日銀の

金融正常化観測を背景に円が全面高となる中、3/7発表の 10-12月期経常収支で赤字幅が拡大した

ことが嫌気されたほか、3/8発表の米 2月雇用統計を受けてドル円が 146円 49銭へ下落したことから

7円 84銭へ下落し 7円 85銭で取引を終えました。 

 

日銀の金融政策正常化観測を背景に円が全面高となる流れが続く中、①日足・転換線（7円 85銭）

が基準線（7円 87銭）を下回ったまま先週末の取引を終えたこと ②日足・雲が「ねじれ」を生じることな

どテクニカル的観点からの下振れリスクととともに先週3/6にかけて続いた上昇基調が下落基調に転じ

る可能性に注意が必要です。こうした中、2月に示された今年度予算で示された財政補填を目的にし

た緊急準備金の取り崩しに続き、先週発表の経常赤字拡大を受けた財政面からの景気下支えの後退

が懸念されるだけに南ア中銀の早期利下げ観測への警戒が高まると思われます。そのため、年初から

下値支持線として意識された 200日移動平均線（7円 79銭）を下回り一段安となるか、ドル円が心理的

節目とされる 145円 00銭割れを目指して一段と下落するか合わせて注目されます。 

 

7.75 ～ 7.95 

 
提供：SBI リクイディティ・マーケット株式会社 
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お客様は、本レポートに表示されている情報をお客様自身のためにのみご利用するものとし、第三者への提供、再配信を行うこと、独自に加工する

こと、複写もしくは加工したものを第三者に譲渡、または使用させることは出来ません。情報の内容については万全を期しておりますが、その内容を

保証するものではありません。 また、これらの情報によって生じたいかなる損害についても、当社および本情報提供者は一切の責任を負いません。

本レポートに表示されている事項は、投資一般に関する情報の提供を目的としたものであり、勧誘を目的としたものではありません。投資にあたって

の最終判断は、お客様ご自身でお願いします。  


