
為替週間展望＝ドル円は上値の重い展開が継続か

　　　　　　　　　　［５月２３日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    5 月 16 日～ 5 月 20 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  129.11   129.78(17)    127.03(19)    127.91   -1.31

ユーロ・ドル  1.0407   1.0607(19)    1.0389(16)    1.0584   +0.0172

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

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    26,739.03     +311.38     日本10年債利回り   0.240   -0.006

ダウ平均株価    31,253.13     -943.53     米10年債利回り     2.837   -0.081

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

＜来週の主要経済統計等＞

２３日　英５月ライトムーブ住宅価格

　　　　独５月ｉｆｏ景況感指数

２４日　ＮＺ第１四半期小売売上高

　　　　独５月製造業ＰＭＩ速報値、独５月非製造業ＰＭＩ速報値

　　　　ユーロ圏５月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏５月非製造業ＰＭＩ速報値

　　　　英５月製造業ＰＭＩ速報値、英５月非製造業ＰＭＩ速報値

　　　　米５月製造業ＰＭＩ速報値、米５月サービス業ＰＭＩ速報値

　　　　米４月新築住宅販売件数

２５日　ＮＺ準備銀行（ＲＢＮＺ）政策金利

　　　　日本３月景気動向指数改定値

　　　　独第１四半期国内総生産（ＧＤＰ）確報値

　　　　米４月耐久財受注速報値

　　　　米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、５月３～４日分）議事要旨

２６日　米第１四半期国内総生産（ＧＤＰ）確報値

　　　　カナダ３月小売売上高

　　　　米新規失業保険申請件数

　　　　米４月中古住宅販売制約指数

２７日　豪４月小売売上高

　　　　独４月小売売上高指数

　　　　英５月ネーションワイド住宅価格

　　　　米個人消費支出（ＰＣＥ）デフレータ

　　　　米４月個人所得・個人支出

　　　　米５月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値

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

【前回のレビュー】ドル円は３月４日の安値１１４．６５から５月９日の高値１３１．

３５まで１６円以上もの大幅な上昇を見せてきた。これまでの上昇に対する修正安を見

せており、米国をはじめとして各国の株安が続くようならリスク回避のドル買い円買い

の動きとなって、ドル円は上値の重い展開になるとした。

　　　　

【米国株の下げに伴うリスク回避の円高】

　小売り大手ウォルマートやターゲットの決算がさえないものとなり、インフレの進行

が企業収益に悪影響を及ぼすとの見方が広がっている。１８日にＮＹダウは１１６３ド

ル安となり、ナスダックは４．７３％安と急落した。１９日にもインフレ警戒感から米

国株は続落しており、ＮＹダウとＳ＆Ｐ５００は連日で年初来安値を更新した。

　　

　米国株の下げは欧州やアジア株にも波及しており、株安はリスク回避の円買いにつな

株式会社 ミンカブ・ジ・インフォノイド

東京都千代田区九段北1-8-10



がることとなった。ドル円は１９日に１２８円を割り込み、一時１２７．０３近辺まで

値を崩した。その後は１２８円台前半まで戻したものの、再び売りに押されている。米

１０年債利回りは１８日のＮＹ市場で一時３％台を回復したものの、米国株の大幅安を

受けて、２．８８％台まで低下した。翌１９日には一時２．７７％台まで低下を見せ

た。

　　

　米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のパウエル議長は１７日の講演で、インフレが後退

しているとの確証を得られるまで、利上げを継続する姿勢を示した。「経済が想定通り

に推移すれば、０．５０％利上げを議題に乗せる」と述べたほか、「必要なら中立水準

を超える利上げを躊躇しない」とも述べた。ＦＲＢの積極利上げの姿勢を追認する内容

で、為替市場も一時ドル買いに振れたが、市場は既にかなり織り込んでいたとみられ、

大きな動きとはならなかった。

　　

　５月２３日からの週は、各国の経済指標の動向が注目される。２４日にドイツ、ユー

ロ圏、英国、米国の５月の製造業、非製造業のＰＭＩ速報値が発表される。インフレ率

の高止まりが各国の景況感に悪影響を及ぼしているかどうかが注目される。

　　

　住宅関係では、２４日に４月の米新築住宅販売件数、２６日に４月の米中古住宅販売

成約指数の発表がある。住宅ローン金利が上昇傾向にあることで、住宅関連指標は減速

傾向にあり、これらの結果がどう出てくるかが注目される。また、２６日に今年第１四

半期の米国内総生産（ＧＤＰ）改定値が発表される。

　　

　２５日（日本時間２６日の午前３時）には、５月３～４日開催分の米連邦公開市場委

員会（ＦＯＭＣ）議事要旨が発表される。利上げやバランスシート縮小などに関して、

新たな材料やヒントが出てくるかが注目される。また、２７日には４月の個人消費支出

（ＰＣＥ）デフレータ、ＰＣＥコアデフレータが発表される。これらのインフレ指標が

ピークアウトするのか、上昇を続けるのかといった点も注目される。

　　

　これまでＦＲＢ当局者からは今後数回の会合で、０．５０％の利上げに前向きな発言

が相次いだ。こうした発言を受けて、今後２回の会合で０．５０％ずつの利上げについ

ては、市場のコンセンサスとして織り込まれている。ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチでは、６

月のＦＯＭＣでの０．５０％の利上げ確率は９３％前後、７月のＦＯＭＣでの０．５

０％の利上げ確率は８６％前後に達している。

　　

　米国での高止まりするインフレ率を受けて、ＦＲＢは金融引き締めに積極的な姿勢が

継続する見通し。ただ、この動きはかなり織り込まれているとみられる。こうした中、

引き締め加速により景気減速が警戒されて米国株が一段と下落すると、リスク回避の円

買いに傾きやすくなりそうだ。米国を中心に株価が荒れた展開を続けると見込まれる

中、ドル円はリスク回避の円買いの動きから上値の重い展開が続くこととなろう。ドル

円の目先の予想レンジは、１２５．００～１３０．００円。

　　

　今後の日米の経済指標やイベントとしては、２４日に米５月製造業ＰＭＩ速報値、米

５月サービス業ＰＭＩ速報値、米４月新築住宅販売件数、２５日に日本３月景気動向指

数改定値、米４月耐久財受注速報値、米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、５月３～４日

分）議事要旨、２６日に米第１四半期国内総生産（ＧＤＰ）確報値、米新規失業保険申

請件数、米４月中古住宅販売制約指数、２７日に米個人消費支出（ＰＣＥ）デフレー

タ、米４月個人所得・個人支出、米５月ミシガン大学消費者信頼感指数確報値などがあ

る。

　　

【ユーロドルはもみ合いながら緩やかに上昇か】

　ユーロドルは１．０３台半ばまで値を崩した後は上昇に転じており、上下に振幅しな

がらも一時１．０６台に乗せた。１９日に４月の欧州中央銀行（ＥＣＢ）理事会の議事

要旨が公表された。インフレの高進を受けて、ＥＣＢが７月にも利上げに動くとの観測

が高まった。

　　

　ただ、ＦＲＢによる利上げの動きの方が迅速で大胆であることから、ユーロドルは短

期間で大幅に上昇するのは難しいとみられる。このため、ユーロドルはもみ合いながら

緩やかに上値を追う展開となりそうだ。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．０４０



０～１．０７００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２３日に英５月ライトムーブ住宅価格、独

５月ＩＦＯ景況感指数、２４日にＺ第１四半期小売売上高、独５月製造業ＰＭＩ速報

値、独５月非製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏５月製造業ＰＭＩ速報値、ユーロ圏５月非

製造業ＰＭＩ速報値、英５月製造業ＰＭＩ速報値、英５月非製造業ＰＭＩ速報値、２５

日にＮＺ準備銀行（ＲＢＮＺ）政策金利、独第１四半期国内総生産（ＧＤＰ）確報値、

２６日にカナダ３月小売売上高、２７日に豪４月小売売上高、独４月小売売上高指数、

英５月ネーションワイド住宅価格などがある。
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