
為替週間展望＝ドル円はやや上値の重い展開か

　　　　　　　　　　［９月１日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    8 月 25 日～ 8 月 29 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  146.91   148.18(27)    146.66(28)    147.15   +0.21

ユーロ・ドル  1.1725   1.1734(25)    1.1574(27)    1.1668   -0.0050

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

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    42,718.47      +85.18     日本10年債利回り   1.599   -0.026

ダウ平均株価    45,636.90       +5.16     米10年債利回り     4.203   -0.050

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

＜来週の主要経済統計等＞

１日　　豪７月住宅建設許可件数

　　　　中国８月レイティングドッグ（旧財新）製造業ＰＭＩ

　　　　スイス７月小売売上高

　　　　独８月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏８月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　英８月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏７月雇用統計

　　　　＊米国休場（レイバーデー）

２日　　豪第２四半期経常収支

　　　　氷見野日銀副総裁講演

　　　　ユーロ圏８月消費者物価指数速報値

　　　　米８月製造業ＰＭＩ確報値

　　　　米８月ＩＳＭ製造業景況指数、米７月建設支出

　　　　※自民党両院議員総会

３日　　豪第２四半期ＧＤＰ

　　　　中国レイティングドッグ（旧財新）サービス業ＰＭＩ

　　　　独８月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏８月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　英８月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　ユーロ圏７月生産者物価指数

　　　　米７月製造業受注、米７月雇用動態調査（ＪＯＬＴＳ）求人件数

４日　　豪７月貿易収支

　　　　スイス８月消費者物価指数、スイス８月雇用統計

　　　　ユーロ圏７月小売売上高

　　　　米８月ＡＤＰ雇用統計

　　　　カナダ７月貿易収支

　　　　米第２四半期非農業部門労働生産性指数

　　　　米新規失業保険申請件数、米７月貿易収支

　　　　米８月サービス業ＰＭＩ確報値

　　　　米８月ＩＳＭ非製造業景況指数

５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月製造業受注指数

　　　　英７月小売売上高

　　　　ユーロ圏第２四半期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
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【前回のレビュー】パウエル議長の利下げ示唆はドルの上値を抑える要因となる。一方

で、米経済指標は雇用を中心に鈍化しているものの、すべてが悪化しているわけではな

い。こうした中、ドル円は１４６－１４８円台での振幅が続いている。米国での雇用情

勢の悪化による利下げ圧力の高まりと、インフレ警戒の高まり（金利据え置き圧力）の

狭間で、ドル円は方向性を探る動きになるとした。

　　　　

【パウエル議長の講演後にドル円は上値重く推移】

　８月２２日のジャクソンホール会議での米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）のパウエル

議長の講演で、利下げを示唆したとの見方が広がり、ドル売りの動きとなって１４６円

台半ばまで急落した。その後は２９日にかけて１４６～１４８円台での振幅を見せた。

　　

　２６日には住宅ローンを巡る不正疑惑を背景にトランプ米大統領が米連邦準備制度理

事会（ＦＲＢ）のクック理事を解任すると発表した。この報道を受けて、ＦＲＢの独立

性への懸念からドル売りの動きに傾き、ドル円は１４７円を割り込んだ。

　　

　その後、クック理事は「トランプ米大統領にそのような権限はない。私は辞任しな

い」と表明したことで下げを取り戻して、１４７．９０台まで戻りを見せた。ただ、Ｆ

ＲＢの独立性を巡る警戒感から再びドル売りに振れて、１４７円台前半まで下落した。

　　

　２７日には月末接近による輸入企業などによる実需のドル買い円売りの動きから１４

８円台回復を見せた。ただ、１４８円台は維持できず、１４７円台前半まで下落した。

　　

　２８日に日銀の中川審議委員が講演を行い、「経済物価見通しが実現していくような

ら金利を引き上げ、金融緩和度合いを調整していく」と述べた。中川委員はハト派寄り

と言われており、ドル円の上値を抑えることとなった。

　　

【米雇用統計ウイーク】

　日米の経済指標やイベントとしては、２日に米８月製造業ＰＭＩ確報値、米８月ＩＳ

Ｍ製造業景況指数、米７月建設支出、３日に米７月製造業受注、米７月雇用動態調査

（ＪＯＬＴＳ）求人件数、４日に米８月ＡＤＰ雇用統計、米第２四半期非農業部門労働

生産性指数、米新規失業保険申請件数、米７月貿易収支、米８月サービス業ＰＭＩ確報

値、米８月ＩＳＭ非製造業景況指数、５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。

　　

　９月１日の週は米雇用統計をはじめとして、注目度の高い米経済指標が数多く発表さ

れる。２日に米８月ＩＳＭ製造業景況指数の事前予想は４８．８で、前回の４８．０か

ら改善する見通し。３日の米７月雇用動態調査（ＪＯＬＴＳ）求人件数は、前回の７４

３．７万人から改善するかどうかが注目される。

　　

　４日の米８月ＡＤＰ雇用統計の事前予想は７．０万人増で、前回の１０．４万人増か

ら減少する見通し。米８月ＩＳＭ非製造業景況指数の事前予想は５０．５で、前回の５

０．１から改善する見通し。５日の米８月雇用統計の非農業部門雇用者数の事前予想は

前月比８．０万人増で、前回の７．３万人増から改善する見通し。失業率の事前予想は

４．３％で前回の４．２％から悪化する見通し。

　　

　前回の米７月雇用統計では非農業部門雇用者数の伸びが予想を下回っただけでなく、

５月分と６月分が合わせて約２６万人の下方修正と大幅に減少した。この衝撃的な結果

に、政策金利据え置きの根拠のひとつとなっていた雇用市場の堅調さが崩れ、利下げ期

待が一気に強まった。ドル円は１５０円台半ばから１４７円台近辺まで急落した。

　　

　今回も８月分の非農業部門雇用者数だけでなく、前回分（７月分）や前々回分（６月

分）がどのように改定されるかが注目される。今回も予想外の数字が出てくると、ドル

を大きく動かす要因となる。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチによると、２２日の日中、９月の米連邦公開市場委員会（Ｆ

ＯＭＣ）での０．２５％の利下げ確率は７５％程度で、据え置きは２５％前後となって

いた。パウエル議長の講演後には一時０．２５％の利下げ確率は９０％を超えた。その

後は８６％前後となっている。



　　

　パウエル議長の講演で９月のＦＯＭＣでの利下げ確率は上昇して、０．２５％の利下

げはほぼ織り込まれつつある。ただ、９月の０．５０％の利下げ確率はゼロで、インフ

レ圧力が警戒される中、一気に大幅利下げに動く可能性は低い。市場では９月、１０

月、１２月の３回のＦＯＭＣで２－３回の利下げが見込まれている。

　　

　今後の利下げ見通しは今後発表される米経済指標の影響が大きい。さらにトランプ米

大統領が関税やＦＲＢ理事の解任問題などで発言すると、ドルや株が大きく高下するこ

ととなろう。米経済指標に左右されやすい中、弱い指標に過度に反応しやすい状況が続

くとみられ、ドル円はやや上値の重い展開となりそうだ。ドル円の目先の予想レンジ

は、１４４．００～１４９．００円。

　　

【ユーロドルは横ばい圏での推移か】

　ユーロ圏やドイツも経済指標が多く発表される。１日の独８月製造業ＰＭＩ確報値、

ユーロ圏８月製造業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏７月雇用統計、２日のユーロ圏８月消費者

物価指数速報値、３日の独８月サービス業ＰＭＩ確報値、ユーロ圏８月サービス業ＰＭ

Ｉ確報値、ユーロ圏７月生産者物価指数、４日のユーロ圏７月小売売上高、５日の日に

独７月製造業受注指数、英７月小売売上高、ユーロ圏第２四半期ＧＤＰ確報値などが注

目される。

　　

　ユーロドルは２２日にパウエル議長の講演後のドル売りで１．１５台後半から１．１

７台前半まで大きく上昇した。ただ、その翌２５日には２２日の大幅上昇の反動から、

上昇分の多くを失った。その後は１．１５～１．１６台での推移を見せている。なお、

フランスの政局不安がユーロの上値を抑える要因となっている。こうした中、ユーロド

ルは横ばい圏で、もみ合いが続くとみられる。ユーロドルの目先の予想レンジは、１．

１５５０～１．１８５０ドル。

　　

　ポンドドルは２２日に１．３３台後半から１．３５台半ばまで上昇した後、レンジ内

での推移が続いている。もみ合いの中でもポンドドルは２１日移動平均線にしっかりと

サポートされている。英中銀（ＢＯＥ）による年内の利下げはないとみられており、ポ

ンドドルは底堅い動きが続くとみられる。ポンドドルの目先の予想レンジは、１．３３

５０～１．３６５０ドル。

　　

　上記を除く日米以外の今後の経済指標やイベントは、１日に豪７月住宅建設許可件

数、中国８月レイティングドッグ（旧財新）製造業ＰＭＩ、英８月製造業ＰＭＩ確報

値、ユーロ圏７月雇用統計、２日に豪第２四半期経常収支、３日に豪第２四半期ＧＤ

Ｐ、中国レイティングドッグ（旧財新）サービス業ＰＭＩ、英８月サービス業ＰＭＩ確

報値、４日に豪７月貿易収支、スイス８月消費者物価指数、５日に独７月製造業受注指

数、英７月小売売上高、カナダ８月雇用統計などがある。
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