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今日ユーロが上昇した 5 つの理由： 

 

1. ギリシャ債務交渉に妥結の兆し –  IIF が近日中の合意を示唆 

2. ポルトガル 10 年物国債イールドが 14%近くに低下；イタリアとスペインでも利回りが低下 

3. 中国 1 月の製造業指数が改善した 

4. ドイツで製造業指数が上方修正された 

5. 米国経済指標の不調でドル売りが強まった 

 

EUR/USD はここ 5 日間低迷を続け、投資家は上昇力の喪失が一時的に終わるか長期に及ぶか、迷い始めていた。今日の相場展開から

見る限り、ユーロには依然として買い需要が根強く、EUR/USD が再び 1.32 を超える可能性は高い。上記のとおり、上昇には多くの

根拠もある。当社は火曜日の時点で、通貨の大幅な下落を回避するには好材料が必要であると述べたが、その後の 24 時間で出現した

上記の材料こそ、まさしく「好材料」である。グローバルな需要後退懸念にも拘らず、中国の製造業は 1 月に拡大のペースを加速し

た。中国で最近発表された指標は、同国経済のハードランディング懸念を払拭する内容で、最悪のシナリオでも、今年景気は緩やかに

減速する。ユーロ圏では、ドイツの製造業 PMI が上方修正され、同国製造業の好調さを示した。ECB の内部を含む多くのアナリスト

が、今年ユーロ圏のリセッション入りを予測しているが、最近発表された指標を見る限り、ユーロ圏 GDP の 48%を占めるドイツとフ

ランスについて、リセッションの兆候は一切見られない。今後両国の少なくとも何れか一方で、継続的に弱い経済指標が出ない限り、

ユーロ圏リセッション入りの懸念が市場の焦点となることはないだろう。同時に過大な債務を抱えるメンバー国の国債利回りも、ユー

ロの価値を図る上で重要な指標となっている。過去数カ月間、ギリシャ、ポルトガル、アイルランド、スペイン、イタリアの借入コス

トの動静が、EUR/USD の価値を決定したと言っても過言ではない。たとえば今日欧州の信用状況は改善し、これらの国の 10 年物国

債利回りは大幅に低下した。特にポルトガルでは、10 年物イールドが 79 ポイント下落して 14.15%となった。依然として高水準には

違いないが、投資家は利回りが正しい方向 (縮小) に向かったことを歓迎する。ギリシャ国債の民間保有者を代表する国際金融協会 

(IIF) によれば、「数日以内に」合意がなされる見込みである。もちろん IIF が EU サミット前の合意到達を予測し、それが実現しなか

ったことは記憶に新しい。しかし彼らがギリシャ債務交渉の鍵を握るという事実に変わりはなく、投資家にとって IIF の言葉は重要で

ある。実際合意の時は迫りつつあり、正式発表は時間の問題であろう。最後に、弱い米国経済指標の発表も、今日のドル安の原因とな

った。1 月の製造業指数は予測を下回り、ADP 雇用統計は小幅な雇用の伸びを伝えた。ADP 社の発表によれば、1 月に米国企業が追

加雇用した従業員数は、12 月の 292 千人から 170 千人へと減少した。労働省は金曜日に雇用統計を発表するが、ADP の数値は雇用の

伸びの減速を示唆する。ADP が非農業部門就業者数 (NFP) を表す最善の指標とは言えないが、同社が発表した労働市場の低迷自体は、

1 月の NFP に関する市場の事前予測と一致するものだ。明日は Challenger Grey & Christmas 社が企業人員削減数を、また 労働省は

週間新規失業保険申請件数を発表する。今後 48 時間は米国労働市場の現状が市場の注目を集めるだろう。注目の NFP は+100 千人と

予測される。もし 100 千人を上回れば、FRB は様子見の姿勢を堅持し、より多くの経済指標を見極めたうえで、QE3 の発動を決定す

ることになろう。反対に NFP が 100 千人を下回れば、3 月の量的緩和発動に向け、圧力は弥が上にも高まるだろう。   

 
 

ただし今日のニュースのすべてが、ユーロにとって好材料であった訳ではない。ベルギーは昨年度リセッション入りした。同国 GDP

は、第 3 四半期の-0.1%に続き、第 4 四半期にも 0.2%縮小した。ギリシャとポルトガルは既にリセッション入りしているが、救済資

金を要請していないメンバー国のリセッション入りは、ベルギーが初めてである。来週 ECB は政策委員会を開くが、利下げまたは何

らかの緩和措置を求める、弱くとも確かな根拠がここに存在する。  

 

 


