
為替週間展望＝ドル円はもみ合いながら上下に振幅する展開か

　　　　　　　　　　［９月１４日からの１週間の展望］

－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    9 月 7 日～ 9 月 11 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  156.04   156.28( 7)    152.89( 8)    154.22   -2.04

ユーロ・ドル  1.1618   1.1654( 9)    1.1592(10)    1.1609   -0.0005

＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝

国内株・金利／米国株・金利

                   終　値　　前週末比　　　　 　　　　   　 終　値　 前週末比

日経平均株価    64,011.34    -1009.60     日本10年債利回り   2.984   +0.066

ダウ平均株価    52,064.10    -1350.15     米10年債利回り     4.963   +0.181

＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝＝

＜来週の主要経済統計等＞

１４日　日本７月鉱工業生産指数確報値

　　　　スイス８月生産者・輸入価格

　　　　カナダ８月消費者物価指数、カナダ７月製造業出荷

１５日　中国８月小売売上高、中国８月鉱工業生産指数

　　　　英８月雇用統計

　　　　独９月ＺＥＷ景況感指数

　　　　ユーロ圏７月貿易収支

　　　　米９月ＮＹ連銀製造業景気指数

　　　　カナダ７月卸売売上高

１６日　ＮＺ第２四半期経常収支

　　　　日本８月貿易収支、日本７月機械受注

　　　　英８月消費者物価指数、英８月生産者物価指数、英８月小売物価指数

　　　　ユーロ圏７月鉱工業生産指数

　　　　米８月小売売上高、米８月輸入価格指数

　　　　米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、１５～１６日）政策金利

　　　　ウォーシュＦＲＢ議長記者会見

　　　　米７月対米証券投資

１７日　ＮＺ第２四半期ＧＤＰ

　　　　ユーロ圏８月消費者物価指数確報値

　　　　英中銀（ＢＯＥ）政策金利

　　　　米新規失業保険申請件数、米９月フィラデルフィア連銀景況指数

　　　　カナダ８月鉱工業製品価格

　　　　米８月住宅着工・許可件数

　　　　米８月中古住宅販売成約指数

１８日　ＮＺ８月貿易収支

　　　　日本８月消費者物価指数

　　　　日銀金融政策決定会合（１７～１８日）政策金利

　　　　植田日銀総裁記者会見

　　　　独８月生産者物価指数

　　　　英８月小売売上高

　　　　ユーロ圏７月経常収支

　　　　米８月鉱工業生産・設備稼働率

　　　　米８月景気先行指数

－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－－

【前回のレビュー】２日と３日の大幅な円高進行は市場のセンチメントを一変させてい

る。今回の円高が落ち着いた後は、ある程度の戻りが見込まれるものの、その戻りは限

定的で、１５５～１５７円のレンジを中心とする振幅となるとした。
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【ドル円は円高進行が一服して下げ渋り】

　９日にかけて大幅な円高が進行した。ドル円は９月２日に１６０．３９付近まで上昇

したものの、その後は介入でも抜けられなかった１５５円の節目を割り込んだ。さらに

その後も一段と円高が進行して、１５４円や１５３円の節目を次々と割り込み、１５２

円台後半まで下落した。

　　

　９月の日銀金融政策決定会合での利上げ観測の高まりや、今後の利上げペースの加速

などが円高進行の背景にある。９月の日銀会合での利上げ確率は９７％前後に達してお

り、今回の利上げは確実視されている。さらに今後の利上げペースが加速するとの観測

も円買い材料として意識されている。年金積立金管理運用独立行政法人（ＧＰＩＦ）に

よる資産配分の見直し観測なども円買いにつながった。国内債券への投資割合拡大など

国内投資の拡大が期待され、円買いの材料として意識されている。

　　

　円キャリー取引の巻き戻しに対する警戒感もあり、ドル円は戻りで売りが出る展開を

続けた。ベッセント米財務長官が投機的な円売りをけん制する発言を行っており、日米

通貨当局のドル高円安阻止の動きへの警戒が広がっている。２日につけた７月末の介入

以降の戻り高値である１６０．３９円からわずか１週間で約７円以上の大幅な円高進行

を見せた。

　　

　ドル円は８日と９日に１５３円を割り込んだものの円高の勢いは長続きせず、安値圏

でのもみ合いが続いた。１０日に発表された８月の米生産者物価指数は市場予想を上回

ると、ドル円は１５４．６０台まで上値を伸ばした。また、中東情勢の一段の緊迫化か

ら原油価格が急騰し、米長期金利も上昇している。こうした動きを受けて、今月の米連

邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）では利上げ観測が高まっている。

　　

【日銀は次回の会合で利上げに動く見通し】

　９月１４日～９月１８日の週に予定される日米の経済指標やイベントには、１４日の

日本７月鉱工業生産指数確報値、１５日の米９月ＮＹ連銀製造業景気指数、１６日の日

本８月貿易収支、日本７月機械受注、米８月小売売上高、米８月輸入価格指数、米連邦

公開市場委員会（ＦＯＭＣ、１５～１６日）政策金利発表、ウォーシュＦＲＢ議長記者

会見、１７日の米新規失業保険申請件数、米９月フィラデルフィア連銀景況指数、米８

月住宅着工・許可件数、米８月中古住宅販売成約指数、１８日の日本８月消費者物価指

数、日銀金融政策決定会合（１７～１８日）政策金利発表、植田日銀総裁記者会見、米

８月鉱工業生産・設備稼働率、米８月景気先行指数などがある。

　　

　ＣＭＥフェドウォッチによると、１０日の米生産者物価指数の発表後、１５～１６日

の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）での利上げ確率は７２％前後に上昇している。原

油高を背景とするインフレ警戒感が利上げを後押しする展開となりそうだ。なお、今回

利上げが見送られたとしても、次回１０月には利上げに動くとみられる。

　　

　１７～１８日の日銀金融政策決定会合では利上げが確実視されている。今回の会合で

利上げに動いた場合、今後も利上げを継続する姿勢を示してくるかが注目され、その場

合は円買いの動きにつながりそうだ。また、円キャリー取引の巻き戻しへの警戒感がド

ル円の上値を抑える要因となりそうだ。こうした中、ドル円はもみ合いながら上下に振

幅する展開が見込まれる。目先の予想レンジは１５１．００～１５７．５０円。

　　

【ＥＣＢは利上げもユーロを上昇させるけん引力は弱い】

　１０日の欧州中央銀行（ＥＣＢ）理事会では、０．２５％の利上げを決定した。声明

では、「金融政策決定において、データ依存かつ会合ごとのアプローチを採用」「特定

の金利経路を事前に約束するものではない」など、おおむね想定通りの内容となった。

　　

　ラガルド総裁は理事会後の記者会見で、「短期的なインフレ期待は依然として高い水

準にある」「エネルギーショックは、さらに深刻化する可能性があり、ほかの物価や賃

金への影響は現在の予想よりも強まる恐れある」「極端な気象現象や、より広範な進行

中の気候・自然危機が、食料価格を押し上げる可能性がある」「次回の会合でどの方向

に向かうのか、予断を持っていない」などと述べた。

　　

　今後の利上げタイミングなどの見通しは明確ではないものの、市場では１０月と１２



月のＥＣＢ理事会であと１～２回程度の利上げがあると見込まれている。

　　

　米生産者物価指数の強さがドル買いにつながり、ユーロドルは１．１６ドルを割り込

む水準まで下落した。ユーロ圏でのインフレ警戒感は根強いものの、ドルの底堅さを背

景にユーロドルはレンジ相場で推移するとみられる。目先の予想レンジは１．１４５０

～１．１７００ドル。

　　

　９月の英金融政策委員会（ＭＰＣ）では政策金利は据え置きの見通し。年内に１回程

度の利上げが見込まれており、次回利上げは１２月の可能性が高い。８月１９日発表の

７月の英消費者物価指数は前年比＋２．９％と前月の＋２．６％から上昇した。原油高

による今後の物価や景気への影響をどう判断するかが注目される。

　　

　前回（７月３０日）の英金融政策委員会では政策金利は据え置かれた。票割れは６対

３となり、３名が利上げを主張した。今回、据え置きとなった場合でも、利上げ票が増

えているようなら、ポンド買いにつながると想定される。

　　

　ポンドドルは２日に１．３４台後半まで下落した後は２１日移動平均線に上値を抑え

られて、もみ合いで推移している。１０日は強い米生産者物価指数を受けてドル買いが

強まり、１．３５ドルを割り込んでいる。こうした中、しばらくは１．３５ドルを挟ん

でのもみ合いで推移するとみられる。目先の予想レンジは１．３４００～１．３６００

ドル。

　　

　今後の日米以外の経済指標やイベントとしては、１４日のスイス８月生産者輸入価

格、１５日の中国８月小売売上高、中国８月鉱工業生産指数、英８月雇用統計、独９月

ＺＥＷ景況感指数、ユーロ圏７月貿易収支、１６日のＮＺ第２四半期経常収支、英８月

消費者物価指数、英８月生産者物価指数、ユーロ圏７月鉱工業生産指数、１７日のＮＺ

第２四半期ＧＤＰ、ユーロ圏８月消費者物価指数確報値、英中銀（ＢＯＥ）政策金利発

表、１８日のＮＺ８月貿易収支、独８月生産者物価指数、英８月小売売上高、ユーロ圏

７月経常収支などがある。
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