
為替週間展望＝ドル円は１０５～１０６円台を中心とするもみ合いか

　　　　　　　　　　［９月２日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    8 月 26 日～ 8 月 30 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  105.13   106.68(29)    104.46(26)    106.33   +0.94

ユーロ・ドル  1.1148   1.1164(26)    1.1038(30)    1.1040   -0.0104

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

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    20,704.37       -6.54     日本10年債利回り  -0.276   -0.045

ダウ平均株価    26,362.25     +733.35     米10年債利回り     1.495   -0.041

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

＜来週の主要経済統計等＞

２日　　中国８月財新製造業購買担当景気指数

　　　　スイス７月小売売上高

３日　　豪７月小売売上高、豪第２四半期経常収支

　　　　豪中銀（ＲＢＡ）政策金利

　　　　スイス８月消費者物価指数

　　　　ユーロ圏７月生産者物価指数

　　　　米８月ＩＳＭ製造業景況指数

　　　　米７月建設支出

４日　　豪第２四半期国内総生産（ＧＤＰ）

　　　　ユーロ圏７月小売売上高指数

　　　　カナダ７月貿易収支

　　　　米７月貿易収支

　　　　カナダ銀行（ＢＯＣ）政策金利

　　　　米地区連銀経済報告（ベージュブック）

５日　　豪７月貿易収支

　　　　スイス第２四半期国内総生産（ＧＤＰ）

　　　　独７月製造業受注指数

　　　　米８月ＡＤＰ雇用統計

　　　　米新規失業保険申請件数、米第２四半期非農業部門労働生産性指数

　　　　米７月製造業受注

　　　　米８月ＩＳＭ非製造業景況指数

６日　　日本７月勤労者世帯家計調査

　　　　日本７月景気動向指数速報値

　　　　独７月鉱工業生産指数

　　　　ユーロ圏第２四半期域内総生産（ＧＤＰ）確報値

　　　　カナダ８月雇用統計

　　　　米８月雇用統計

　　　　カナダ８月Ｉｖｅｙ購買部協会指数

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

【前回のレビュー】２３日の中国による報復関税発表の影響で、貿易問題の激化への警

戒感からリスク回避の円買いとなり、ドル円は上値の重い展開となり、１０５円割れの

可能性も出てきそうとした。

　　　　

【トランプ発言に翻弄される金融市場】

　２３日に中国が米国による対中関税第４弾への報復措置として、米国製品７５０億ド
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ル相当へ追加関税をかけると発表した。これに対してトランプ米大統領が対抗措置を表

明して、米中貿易摩擦の激化が嫌気されて、この日のＮＹダウは６２３ドル安と急落し

た。その後の米国株は米中当局者の発言に振り回されて荒れた動きを見せている。

　　

　米国株が急落した２３日にドル円は１０５円台前半まで下落した。週明けの２６日に

一段とリスク回避の円買いが進んで、ドル円は一時１０４．４６まで下落して年初来高

値を更新した。その後、トランプ米大統領が中国から通商協議再開の申し入れがあった

と発言したことが報じられて、１０６円台半ばまで戻すなどの荒れた動きとなった。

　　

　金融市場は荒れた動きを見せる中、２９日に中国商務省報道官が「米中は９月の訪米

に関して協議している」と報じられたことが市場のリスク警戒感を後退させた。同日に

トランプ米大統領も米中の貿易協議再開を表明したことから、米株高やドル高につな

がった。ドル円は２９日のロンドン市場の序盤の１０５円台後半からＮＹ市場で１０６

円台後半までドル高円安に振れた。この日のＮＹダウは３２６ドル高と大きく上昇して

いる。

　　

　米中がお互いに報復関税の動きを見せ、非難の応酬をしていたが、ここへ来て貿易協

議進展への期待感も広がっている。もっともトランプ発言により、状況が一変する可能

性もあり、市場の警戒感は根強い。また、米中貿易摩擦激化が世界経済に影を落として

おり、世界的な景気減速への懸念も台頭している。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチでは９月１７～１８日の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）

での０．２５％の利下げ確率は９５％前後と高水準で、利下げはほぼ確実とみられてい

る。一段の利下げは１０月や１２月のＦＯＭＣとの見方が広がっているようだ。

　　

　９月第１週は、８月の米雇用統計など注目度の高い米経済指標が数多く発表される。

本来であれば、こうした経済指標に大きく影響を受けることとなるはずだが、トランプ

発言の前には影響が限定的となる可能性もある。予想を下回るような経済指標が相次い

だ場合、一段の利下げ期待が高まり、ドル売りにつながってドル円には重石になるとみ

られる。一方で米中貿易協議の進展への期待感が一段と広がれば、ドル買いに傾くこと

となろう。ドル円は下げても１０４円台では底堅く、１０５～１０６円台を中心とする

もみ合いが見込まれる。ドル円の目先の予想レンジは、１０５．００～１０７．５０

円。

　　

　今後の日米の経済指標やイベントとしては、３日に米８月ＩＳＭ製造業景況指数、米

７月建設支出、４日に米７月貿易収支、米地区連銀経済報告（ベージュブック）、５日

に米８月ＡＤＰ雇用統計、米新規失業保険申請件数、米第２四半期非農業部門労働生産

性指数、米７月製造業受注、米８月ＩＳＭ非製造業景況指数、６日に日本７月勤労者世

帯家計調査、日本７月景気動向指数速報値、米８月雇用統計などがある。

　　

【ユーロドルは戻りの流れが続かず上値は重い】

　２６日にドル売りの動きからユーロドルは１．１１台後半まで上昇したものの、上昇

は続かずに下げに転じている。２６日発表の独ＩＦＯ景況感指数が予想から下振れする

など、経済指標の悪化に加えて、イタリアでの政局混迷がユーロの上値を抑える展開と

なった。２８日にはイタリアではコンテ首相の続投が濃厚となり、一時の政局混迷から

脱しつつあるものの、ユーロ買いの動きは鈍い。

　　

　２９日に欧州中央銀行（ＥＣＢ）理事であるクノット・オランダ中銀総裁が「現時点

で量的緩和（ＱＥ）を再開する必要性はない」と述べたことで、一時ユーロドルが上昇

したものの、買いが一服すると下げに転じた。ラガルド次期ＥＣＢ総裁が「ＥＣＢの政

策金利はまだ下限に達していない」との見解を示すとユーロドルは売りに押されてい

る。

　　

　ユーロ圏では景気減速への警戒感が根強く、米中対立の影響でドル売りの動きとなっ

ても、ユーロの方が売られやすい状況が続くとみられる。ユーロドルは戻しても上昇の

流れが続きにくいとみられ、上値の重い展開が見込まれる。ユーロドルの目先の予想レ

ンジは、１．０９５０～１．１１５０ドル。



　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２日に中国８月財新製造業購買担当景気指

数、スイス７月小売売上高、３日に豪７月小売売上高、豪第２四半期経常収支、豪中銀

（ＲＢＡ）政策金利、スイス８月消費者物価指数、ユーロ圏７月生産者物価指数、４日

に豪第２四半期国内総生産（ＧＤＰ）、ユーロ圏７月小売売上高指数、カナダ７月貿易

収支、カナダ銀行（ＢＯＣ）政策金利、５日に豪７月貿易収支、スイス第２四半期国内

総生産（ＧＤＰ）、独７月製造業受注指数、６日に独７月鉱工業生産指数、ユーロ圏第

２四半期域内総生産（ＧＤＰ）確報値、カナダ８月雇用統計、カナダ８月ＩＶＥＹ購買

部協会指数などがある。

　　　

（ミンカブ　佐藤昌彦）
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