
為替週間展望＝ドル円はＦＯＭＣや日銀会合次第ながら軟調な推移か

　　　　　　　　　　［９月１６日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    9 月 9 日～ 9 月 13 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  142.35   143.80( 9)    140.65(13)    140.98   -1.32

ユーロ・ドル  1.1079   1.1091( 9)    1.1002(11)    1.1076   -0.0008

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

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    36,581.76     +190.29     日本10年債利回り   0.848   -0.006

ダウ平均株価    41,096.77     +751.36     米10年債利回り     3.674   -0.034

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

＜来週の主要経済統計等＞

１６日　英９月ライトムーブ住宅価格

　　　　スイス８月生産者・輸入価格

　　　　ユーロ圏７月貿易収支

　　　　カナダ７月製造業出荷

　　　　米９月ＮＹ連銀製造業景気指数

１７日　独９月ＺＥＷ景況感指数

　　　　カナダ８月消費者物価指数

　　　　米８月小売売上高、米８月鉱工業生産・設備稼働率

１８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、日本８月貿易収支

　　　　英８月消費者物価指数、英８月生産者物価指数

　　　　ユーロ圏８月消費者物価指数確報値

　　　　米８月住宅着工・許可件数

　　　　米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）、パウエルＦＲＢ議長記者会見

　　　　米７月対米証券投資

１９日　ＮＺ第２四半期ＧＤＰ

　　　　豪８月雇用統計

　　　　ユーロ圏７月経常収支

　　　　英中銀（ＢＯＥ）政策金利

　　　　米第２四半期経常収支、米９月フィラデルフィア連銀景況指数

　　　　米新規失業保険申請件数

　　　　米８月景気先行指数、米８月中古住宅販売件数

２０日　日本８月消費者物価指数

　　　　中国最優遇貸出金利（ローンプライムレート　１年　５年）

　　　　日銀金融政策決定会合（１９－２０日）政策金利

　　　　英８月小売売上高

　　　　独８月生産者物価指数

　　　　植田日銀総裁記者会見

　　　　カナダ７月小売売上高、カナダ８月鉱工業製品価格

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

【前回のレビュー】ドル円は９月３日の１４７円台前半から軟調に推移している。日銀

による年内の利上げ観測、米経済指標や米雇用情勢の悪化による米連邦準備制度理事会

（ＦＲＢ）による利下げ観測の高まりなどを背景にドル円は戻りの動きは限定的とな

り、上値の重い展開になるとした。

　　　　

【ドル円は上値の重い動きが継続か】
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　９日は日経平均が１１００円超の下げとなった後に安値から９００円以上戻したこと

からリスク選好の円売りとなり、ドル円は１４３．８０台まで上昇した。その後１４２

円台後半まで下落した後は、１０日に再び１４３円台後半まで上昇した。ただ、一方向

の動きとはならずに下げに転じた。この日はＮＹ原油が急落しており、米長期金利が低

下してドル売り円買いの動きにつながり、１４２円台前半まで下落を見せた。

　　

　１１日に中川日銀審議委員が講演して、「経済・物価見通しが実現していけば緩和度

合いを調整していく」「利上げ後も実質金利は大幅マイナス、緩和環境維持される」

「輸入物価上昇による上振れ注意」などと述べた。追加利上げに前向きと受け止められ

ており、ドル売り円買いにつながった。

　　

　また、日本時間１１日午前１０時からの米大統領候補者討論会では、直後の米大手メ

ディアによる世論調査で民主党候補のハリス氏が優勢と報じたこともあり、ドル売り円

買い、米国株価指数先物が時間外取引で下落、米債券利回り低下となった。中川日銀審

議委員の発言もあり、ドル円は一時１４０．７１までドル安円高が進行した。その後は

行き過ぎた動きもあって、上昇に転じた。

　　

　１１日２１時半の８月の米消費者物価指数はコア前月比が＋０．３％と事前予想（＋

０．２％）を上回ったことで、９月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）での大幅利下

げ観測が後退して、ドル円は１４１円台から１４２円台に上昇した。１２日の８月の米

生産者物価指数はおおむね市場予想の範囲内にとどまり、０．２５％利下げの観測を修

正するような結果とはならなかった。

　　

　ただ、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）ウォッチャーとして知られるウォール・スト

リート・ジャーナルのニック・ティミラオス記者が、利下げ幅について当局者が「０．

２５％にするか、０．５０％にするか決めかねている」と報じた。さらに１３日にＮＹ

連銀のダドリー総裁が、次回のＦＯＭＣで「０．５０％の利下げはありえる」と発言し

ており、ドル売り円買いの動きから、ドル円は１４０．６０台まで下落した。

　　

　９月１７－１８日には米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）が開催される。これまでの

米経済指標の動向などから、１２日の東京時間まではＣＭＥ　ＦＥＤウォッチによる

０．２５％利下げの確率は８３％前後となっていた。ここへ来て、０．２５％利下げ確

率は５７％前後に低下、０．５０％利下げは４３％前後に上昇している。利下げ幅とと

もに声明やパウエル議長の記者会見が注目される。利下げ幅は０．５０％ならドル売り

に傾き、０．２５％ならドルが買い戻されやすい展開か。ただ、０．２５％にとどまっ

たとしても、年内にあと０．７５－１．００％程度の利下げが見込まれており、ドルの

上値は抑えられやすいとみられる。

　　

　また、今回は政策金利見通し（ドット・チャート）や物価や経済成長率見通しが公表

される。ここで政策金利の見通しが今年、来年はどう予想されているか、物価や経済成

長率が従来からどう変化しているかなどが注目される。想定以上に景気減速や政策金利

の引き下げが見込まれているようだと、利下げ見通しが一段と高まり、ドル売りに傾き

やすくなろう。なお、

　　

　９月１９－２０日には日銀金融政策決定会合が開催される。今回は金融政策に大きな

変更はなく、政策金利は据え置きになるとみられる。前回７月３０－３１日の日銀会合

では政策金利を０．２５％程度に引き上げ、国債買い入れ額の減額を決定した。こうし

た動きを受けて、ドル円は１４１．７０近辺まで大きく円高が進行するとともに、日経

平均は３万１１００円台まで暴落した。

　　

　現在は米国が利下げ局面に入り、ドルの上値が抑えられやすくなっており、ドル円も

円高基調で推移している。株価が不安定で、ドル安円高が進む中、今回、急いで日銀が

利上げに動く必要はないとみられる。ＦＯＭＣや日銀会合の結果に左右されながらも、

ドル円はやや上値の重い展開が続くこととなりそうだ。ドル円の目先の予想レンジは、

１３８．００～１４５．００円。

　　

　日米の経済指標やイベントとしては、１６日に米９月ＮＹ連銀製造業景気指数、１７

日に米８月小売売上高、米８月鉱工業生産・設備稼働率、１８日に日本８月貿易収支、



日本７月機械受注、日本８月貿易収支、米８月住宅着工・許可件数、米連邦公開市場委

員会（ＦＯＭＣ）、パウエルＦＲＢ議長記者会見、米７月対米証券投資、１９日に米第

２四半期経常収支、米９月フィラデルフィア連銀景況指数、米新規失業保険申請件数、

米８月景気先行指数、米８月中古住宅販売件数、２０日に日本８月消費者物価指数、日

銀金融政策決定会合（１９－２０日）政策金利、植田日銀総裁記者会見などがある。

　　

【ユーロドルは底堅く推移か】

　１２日の欧州中央銀行（ＥＣＢ）理事会では、市場予想の通り０．２５％の利下げを

決めた。ＥＣＢスタッフ予測では、２０２４年、２０２５年、２０２６年のインフレ見

通しをいずれも６月予測から据え置いた。経済成長率見通しは各期間で６月見通しから

引き下げた。

　　

　声明では、「最近のインフレデータはおおむね予想通り」「インフレ率は今年後半に

再び上昇する見通し」「引き続きデータ依存、かつ会合ごとにアプローチに従う」とし

ている。また、「理事会は特定の金利パスについて事前にコミットせず」として、今後

のデータ次第で金融政策を判断していく意向を示した。

　　

　理事会後の記者会見でラガルド総裁は、今後の利下げに関しては「データ次第」との

見解を改めて示した。１０月の利下げには言及しておらず、想定ほどハト派的でないと

の見方から、ユーロドルは堅調な動きを見せた。ＥＣＢよりもＦＲＢの方が利下げに積

極的とみられ、ユーロの方がドルよりも相対的に堅調な動きが見込まれる。こうした

中、ユーロドルは底堅く推移するとみられる。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．

１０００～１．１２５０ドル。

　　

　１９日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。ただ、英中

銀（ＢＯＥ）は年内２回程度の利下げが見込まれており、１１月と１２月に連続して利

下げに動く可能性がある。ポンドドルは１１日に１．３０００近辺まで下落したもの

の、その後のドルの弱さもあって、ユーロドルと同様に上昇に転じている。ドルと比べ

て、ポンドが相対的に強い流れが続くとみられ、ポンドドルは堅調な流れが続くとみら

れる。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．３０００～１．３４００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、１６日にスイス８月生産者・輸入価格、ユ

ーロ圏７月貿易収支、１７日に独９月ＺＥＷ景況感指数、カナダ８月消費者物価指数、

１８日に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８月消費者物価指数確報値、１９日にＮＺ第２四半期ＧＤＰ、豪８月雇用統計、

ユーロ圏７月経常収支、英中銀（ＢＯＥ）政策金利、２０日に中国最優遇貸出金利（ロ

ーンプライムレート　１年　５年）、英８月小売売上高、独８月生産者物価指数、カナ

ダ７月小売売上高、カナダ８月鉱工業製品価格などがある。
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