
為替週間展望＝ドル円は底堅い推移か

　　　　　　　　　　［７月２５日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    7 月 18 日～ 7 月 22 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  138.57   138.88(21)    137.03(22)    137.87   -0.70

ユーロ・ドル  1.0065   1.0278(21)    1.0064(18)    1.0191   +0.0111

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

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    27,914.66    +1126.19     日本10年債利回り   0.227   -0.010

ダウ平均株価    32,036.90     +748.64     米10年債利回り     2.875   -0.041

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

＜来週の主要経済統計等＞

２５日　独７月ｉｆｏ景況感指数

２６日　米５月住宅価格指数、米５月Ｓ＆Ｐケースシラー住宅価格指数

　　　　米６月新築住宅販売件数、米７月消費者信頼感指数

　　　　国際通貨基金（ＩＭＦ）が世界経済見通し発表

２７日　豪第２四半期消費者物価指数

　　　　日本５月景気動向指数改定値

　　　　独６月小売売上高指数

　　　　米６月耐久財受注速報値

　　　　米６月中古住宅販売制約指数

　　　　米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、２６～２７日）政策金利発表

　　　　パウエルＦＲＢ議長記者会見

２８日　豪６月小売売上高

　　　　独７月消費者物価指数速報値

　　　　米第２四半期国内総生産（ＧＤＰ）速報値、米新規失業保険申請件数

２９日　日本６月雇用統計、日本６月有効求人倍率

　　　　日本６月小売業販売額、日本６月鉱工業生産指数速報値

　　　　豪第２四半期生産者物価指数

　　　　スイス６月小売売上高、スイス７月ＫＯＦ先行指数

　　　　独７月雇用統計

　　　　独第２四半期国内総生産（ＧＤＰ）速報値

　　　　ユーロ圏７月消費者物価指数速報値

　　　　ユーロ圏第２四半期域内総生産（ＧＤＰ）速報値

　　　　米第２四半期雇用コスト指数

　　　　米６月個人所得・支出

　　　　米７月シカゴ購買部協会景気指数

　　　　米７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】日銀による緩和的な金融政策の継続が見込まれる中、ＦＲＢによる

利上げ姿勢は継続されるとみられ、ドル買いの流れが継続して、ドル円は上昇基調で推

移するとした。

　　　　

【７月２６～２７日のＦＯＭＣに注目】

　２１日に日銀金融政策決定会合の結果が発表された。大規模な金融緩和策の継続を決

めた。これは市場予想の通りとなった。

　　

　経済・物価情勢の展望（展望レポート）では、２０２２年度の実質ＧＤＰ見通しは

２．４％となり、前回の２．９％から下方修正した。一方で、物価上昇率見通しは２．
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３％となり、前回の１．９％から上方修正した。これを受けて、日銀の緩和姿勢が後退

するとの見方も出て、一時１３８円近辺まで円高に振れる場面も見られた。ただ、黒田

総裁は記者会見で緩和姿勢の継続姿勢を示したことで、１３８円台後半まで円安に振れ

た。

　　

　２１日にはフィラデルフィア連銀景況指数（７月）、米新規失業保険申請件数、米景

気先行指数（６月）などの米経済指標がいずれも予想よりも悪化したことで、米長期金

利が低下した。米長期金利の低下を受けて、ドル円は１３８．８０台から１３７．３０

台まで一本調子で下落した。東京市場の早朝には１３７円近辺まで下落したものの、そ

の後は下げ渋りを見せている。

　　

　７月２５日の週の最大の注目材料は２６～２７日に開催される米連邦公開市場委員会

（ＦＯＭＣ）となる。ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチでは０．７５％の利上げ見通しが７２％

前後となっている。１３日発表の６月の米消費者物価指数は前年比＋９．１％となり、

約４０年半ぶりの高い伸びとなった。コア指数は前年比＋５．９％となり、事前予想の

＋５．７％を上回った。米消費者物価指数の上振れで、７月のＦＯＭＣでの１．００％

の利上げ確率が一時８０％前後まで上昇した。

　　

　ただ、タカ派で知られるＦＲＢのウォラー理事が１４日に、７月のＦＯＭＣでは０．

７５％利上げが基本路線で、１．００％の利上げは市場の期待がやや先走った感がある

と発言したことで、１．００％の利上げ観測は後退している。

　　

　ＦＯＭＣで市場予想の通りに０．７５％の利上げとなった場合は、声明やパウエル議

長の記者会見がポイントとなる。インフレ抑制姿勢を示した上で、今後の利上げスタン

スに注目が集まる。一方で、１．００％の利上げとなった場合はドル買いに傾きそう

だ。

　　

　日銀が金融緩和姿勢を示したことで、利上げを継続するＦＲＢとの政策スタンスの違

いから、ドル買い円売りの地合いは継続するとみられる。米国での景気減速懸念などを

背景に調整する場面は見られても、大きな崩れはなく、底堅い推移を見せることとなろ

う。ドル円の目先の予想レンジは、１３５．００～１４０．００円。

　　

　今後の日米の経済指標やイベントとしては、２６日に米５月住宅価格指数、米５月Ｓ

＆Ｐケースシラー住宅価格指数、米６月新築住宅販売件数、米７月消費者信頼感指数、

２７日に日本５月景気動向指数改定値、米６月耐久財受注速報値、米６月中古住宅販売

制約指数、米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、２６～２７日）政策金利発表、パウエル

ＦＲＢ議長記者会見、２８日に米第２四半期国内総生産（ＧＤＰ）速報値、米新規失業

保険申請件数、２９日に日本６月雇用統計、日本６月有効求人倍率、日本６月小売業販

売額、日本６月鉱工業生産指数速報値、米第２四半期雇用コスト指数、米６月個人所

得・支出、米７月シカゴ購買部協会景気指数、米７月ミシガン大学消費者信頼感指数確

報値などがある。

　　

【ＥＣＢは０．５０％の利上げ】

　ユーロドルはパリティ（１ユーロ＝１ドル）割れの水準まで下落した後は戻り歩調を

続けてきた。７月のＦＯＭＣでの１．００％の利上げ観測が後退した上、２１日の欧州

中央銀行（ＥＣＢ）理事会での利上げ幅が当初の０．２５％でなく、０．５０％の利上

げの可能性があるとの観測からユーロ買いドル売りの動きにつながった。

　　

　２１日のＥＣＢ理事会では、０．５０％の利上げを決定した。インフレ率の更新によ

り、前回の理事会で示唆していた０．２５％の２倍の利上げ幅となった。声明では、

「今後の利上げは毎回の会合ごとに決定する」「金利のさらなる正常化は適切」として

いる。

　　

　ラガルド総裁は記者会見で、「供給制約は緩和される見込み」「下期の見通しは極め

て不透明」「今後の政策金利の行方は引き続きデータに依存」「当面のインフレは不快

なほどの高水準が続く」「インフレリスクは上振れ方向」「インフレ期待上昇の兆候を

注視する必要がある」などと述べた。

　　

　ＥＣＢは高いインフレ率を抑制するために今後も利上げ方針を継続するとみられる。



ただ、ユーロ圏での景気減速懸念もあり、米国のように一段と利上げ姿勢が加速するの

は想定しにくい。そうした中、ユーロドルの上昇は限定的となり、戻り一巡後は再び下

げに転じる展開となりそうだ。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．００００～１．

０４００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、２５日に独７月ＩＦＯ景況感指数、２７日

に豪第２四半期消費者物価指数、独６月小売売上高指数、２８日に豪６月小売売上高、

独７月消費者物価指数速報値、２９日に豪第２四半期生産者物価指数、スイス６月小売

売上高、スイス７月ＫＯＦ先行指数、独７月雇用統計、独第２四半期国内総生産（ＧＤ

Ｐ）速報値、ユーロ圏７月消費者物価指数速報値、ユーロ圏第２四半期域内総生産（Ｇ

ＤＰ）速報値などがある。
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