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米ドル／円は一時129円台に 

出典：楽天証券 

130円 

https://www.rakuten-sec.co.jp/web/market/data/usd.html


© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

2021年11月18日公開 



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

黒田総裁「円安は日本経済にプラス」 

為替レートの変動がわが国経済に及ぼす影響は、経済・貿

易構造に応じて変化しているわけですが、円安が全体として

経済・物価をともに押し上げ、わが国経済にプラスに作用し

ているという基本的な構図は、変わりないと考えています。
（2022年3月22日 総裁会見要旨） 



© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

円安の経済へのプラス影響・マイナス影響 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プラス影響の減少 

輸出

為替差益

金融所得

インバウンド

波及効果

海外生産拡大・部材輸入増加 

名目上の効果のみ 

増加 

コロナで壊滅的 

賃上げなるか？ 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海外生産・部材輸入が増加 

出典：三菱UFJリサーチ＆コンサルティング 

http://murc.jp/wp-content/uploads/2021/08/report_210819.pdf?utm_source=twitter&utm_medium=sns&utm_campaign=cc&utm_term=report_210819
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恩恵を受ける層＜ダメージを受ける層 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日銀は嘘をついている？ 

● 「円安は日本経済にプラス」は昔の話。この10年で企業の海外生産や中間財の

輸入が増加している上、コロナでインバウンド需要も見込めない。 

● 日銀が状況を理解していないはずがなく、それでも強弁を振るってまで金利を引

き上げないのには理由があるはず。 

● 考えられるのが、財政懸念。国債金利が引き上がれば、歳出が大幅に増加し、

財政運営もままならない（金融抑圧）。むしろ、何としてでもインフレにならなけれ

ば、財政問題は解決しない（黒田総裁は財務省出身）。 

● 財政問題がクローズアップされれば、それこそ日本円の暴落を招きかねない。

最悪の事態を逃れるため、今は国民に我慢を強いるしかない。 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理論的には今後「ドル安・円高」 

出典：公益財団法人 国際通貨研究所 

https://www.iima.or.jp/ppp.html


© つばめ投資顧問 All rights reserved. 

つばめ投資顧問の戦略 

ターゲットは 

「円安ネガティブ銘柄」 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円安ポジティブ・ネガティブ業種 

出典：三菱UFJリサーチ＆コンサルティング 

http://murc.jp/wp-content/uploads/2021/08/report_210819.pdf?utm_source=twitter&utm_medium=sns&utm_campaign=cc&utm_term=report_210819

