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◆日経平均株価は50,000円を挟んで一進一退
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2025年12月25日

12月の振り返りと1月の注目ポイント
～1月は政府の財政健全化目標などに注目～

米ドル/円相場は、円の上値が重い展開となりました。月前半は、米雇用関連指標が労働市場の減速を示

したことを受けて、FRBの追加利下げ観測が強まり、米ドル売り・円買いが優勢になる場面がありました。月

後半は、日銀が0.25%の利上げを発表したものの、今後の利上げペースについては慎重な姿勢と受け止め

られたことから、一時157円台まで円が売られました。月末は片山財務相による円安けん制発言があったこ

とから、円に買い戻しが入る場面がありました。

12月の日経平均株価は、一進一退の展開となりました。月前半は、植田日銀総裁が12月会合での利上げ

を示唆したことで、金融関連銘柄が上伸しました。FRB（米連邦準備理事会）の利下げが米景気を支えると

の期待から、NYダウが過去最高値を更新したことも一定のサポートになりました。後半は、オラクルの大幅

安など米ハイテク関連株の調整を嫌気する場面がありましたが、終盤は円安の進行などを受けてやや水準

を切り上げました。

◆FRB利下げ・日銀利上げでも円は買われず

米ドル/円の推移

日経平均株価の推移
（2025年10月1日～2025年12月24日、日次）

（2025年10月1日～2025年12月24日、日次）

（出所）Bloombergのデータを基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成
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日銀は、12月の利上げの影響を見極めるために、２０２６年1月は金融政策を据え置く公算です。注目点は

高田委員・田村委員の動向です。両委員は基調的な物価について、日銀全体よりも高めの評価をしている

ため、連続利上げを提案するかが注目されています。このほか、２０２６年3月31日に任期満了を迎える野口

委員の後任人事が明らかになる可能性があります。高市政権発足後、初めての日銀審議委員人事を通じ、

政権の金融政策観を見極めたいところです。

昨年7月は160円台まで円安・米ドル高が進む場面があるなか、5.5兆円規模の円買い介入が入りました。

日米の政策金利差が縮小しても円安地合いが継続していることで、介入の有無や効果が注目されそうです。

高市首相は、政府の財政健全化目標について、1月に見直しの指示を出すと述べています。歴代政権が維

持してきた基礎的財政収支（プライマリーバランス）黒字化目標について「数年単位でのバランスを確認す

る方向」への見直しに言及しています。為替・債券市場が財政運営を注視しているなか、1月の金融市場に

おける大きな注目点になるでしょう。

◆1月の注目点

◆今後の見通し

米国株式市場は、AI（人工知能）関連業種の先行きを巡る不確実性が意識されながらも、次期FRB議長の

金融緩和路線への期待感などを背景にした堅調な値動きを想定します。

国内株式市場は、米ハイテク株の動向次第で、上下に振れやすい展開が想定されます。もっとも、国内企

業の業績が概ね堅調に推移していることや、為替市場での円安地合いが続くと見込まれることから底堅さ

を保つとみられます。

米ドル/円は、財政健全化目標の見直しを受けて、財政悪化懸念を背景にした円売りが続くと想定されま

す。ただし、政府による円買い介入が入れば、こうした流れは一転しそうです。

今後予定される主なイベント

当面のマーケット予想（2026年12月末）

※上記は資料作成時点の見通しであり、今後変更となる可能性があります

48,000 ～ 56,000円日経平均株価

1.75 ～ 2.50%日本10年国債利回り

46,000 ～ 52,000米ドルNYダウ

3.25 ～ 4.25%米国10年国債利回り

140 ～ 160円米ドル/円

FOMC：米連邦公開市場委員会
（出所）各種資料を基に三井住友トラスト・アセットマネジメント作成

中国10～12月期GDP（国内総生産）月内か

１月

通常国会召集月内か

政府が野口旭氏の後任の
日銀審議委員人事を公表

月内か

米最高裁がトランプ関税の
合法性を判断

月内か

米政府が次期FRB議長を公表月内か

米12月雇用統計9日

1月

米１２月CPI（消費者物価指数）１３日

全国12月CPI２３日

日銀・金融政策決定会合結果発表２3日

FOMC結果発表２８日
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