
為替週間展望＝ドル円は引き続きレンジ内で方向性を探る動きか

　　　　　　　　　　［９月１５日からの１週間の展望］

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

　　　週間高低（カッコ内は日）　　　　　　    9 月 8 日～ 9 月 12 日

　　　　　　　始　値　　高　値　　  　安　値　     終　値　 前週比

ドル・円　　  148.07   148.58( 8)    146.31( 9)    147.33   -0.10

ユーロ・ドル  1.1713   1.1780( 9)    1.1662(11)    1.1744   +0.0027

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

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    44,768.12    +1749.37     日本10年債利回り   1.597   +0.017

ダウ平均株価    46,108.00     +707.14     米10年債利回り     4.021   -0.054

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

＜来週の主要経済統計等＞

１５日　英９月ライトムーブ住宅価格

　　　　中国８月小売売上高、中国８月鉱工業生産指数

　　　　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、カナダ７月卸売売上高

　　　　米９月ＮＹ連銀製造業景気指数

１６日　英８月雇用統計

　　　　独９月ＺＥＷ景況感指数

　　　　ユーロ圏７月鉱工業生産指数

　　　　カナダ８月消費者物価指数

　　　　米８月小売売上高、米８月輸入価格指数

　　　　米８月鉱工業生産・設備稼働率

１７日　ＮＺ第２四半期経常収支

　　　　日本８月貿易収支

　　　　英８月消費者物価指数、英８月小売物価指数

　　　　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

　　　　カナダ銀行（ＢＯＣ）政策金利

　　　　米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ、１６－１７日）政策金利

　　　　パウエルＦＲＢ議長記者会見

１８日　ＮＺ第２四半期ＧＤＰ

　　　　日本７月機械受注

　　　　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

　　　　米新規失業保険申請件数、米９月フィラデルフィア連銀景況指数

　　　　米８月景気先行指数

　　　　米７月対米証券投資

１９日　ＮＺ８月貿易収支

　　　　日本８月消費者物価指数

　　　　日銀金融政策決定会合（１８－１９日）金融政策発表

　　　　植田日銀総裁記者会見

　　　　独８月生産者物価指数

　　　　英８月小売売上高

　　　　カナダ７月小売売上高

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

【前回のレビュー】８月の弱い米雇用統計を受けて、米連邦準備制度理事会（ＦＲＢ）
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による利下げ期待の高まりがドル円の上値を抑えそうだ。一方で、トランプ関税の影響

が顕在化してきて米国でのインフレの高まりが警戒される。こうした中、ドル円は引き

続きレンジ内で方向性を探る展開が続くとした。

　　　　

【米消費者物価指数は市場の想定の範囲内】

　９日に一部報道で「日銀は政治混迷でも年内利上げ排除せず」と伝えられたことで、

ドル円は１４６円台前半までドル安円高が進んだ。ただ、売りが一巡すると上昇に転じ

た。

　　

　この日に発表された米雇用統計の年次改定暫定値は９１．１万人の下方修正となっ

た。この数値は２０２４年４月から２０２５年３月までの非農業部門雇用者数の改定値

となる。発表直後に一時的にドル売りに振れたものの、すぐにドル買いに転じた。１０

日の朝には１４７円台半ばまで上昇している。

　　

　１０日に発表された米８月生産者物価指数は、前月比が－０．１％と予想外のマイナ

スで市場予想を下回った、前年比は＋２．６％で市場予想を下回った。コアも前月比は

－０．１％と予想外のマイナス、前年比は＋２．８％で、こちらも市場予想を下回っ

た。さらに前回値は前月比、前年比、コア前月比、コア前年比のすべてが下方修正され

た。想定以上の弱い結果となったものの、ドル売りは一時的な動きにとどまった。ドル

円は１４７．１０台まで下落したものの、その後は１４７．２０－１４７．４０台での

もみ合いとなった。

　　

　１１日は東京市場で日経平均の最高値更新などから円売りの動きにつながった。ま

た、高市前経済安全保障相が総裁選出馬を岸田前首相に報告したとの報道をきっかけと

した円売りとなり、１４７円台後半まで上昇した。高市氏は出馬した場合、有力候補の

一人と見られている上、積極財政や金融緩和などに前向きな点が円売りにつながったと

みられる。

　　

　１２日の米８月消費者物価指数は、前月比＋０．４％となり、市場予想の＋０．３％

を上回った。前年比は＋２．９％で市場予想通り。コア前月比は＋０．３％コア前年比

は＋３．１％でいずれも市場予想と同じだった。総合の前月比が予想から上振れた以外

は市場予想と一致しており、９月利下げの見通しが変更になるような内容ではなかっ

た。発表直後にドル円は上下に振幅したものの、その後下げに転じた。米新規失業保険

申請件数が予想以上に大幅に増加したことなどが嫌気されて、一時１４７円割れまで下

落した。

　　

【ＦＯＭＣでは利下げがほぼ確実か、政策金利見通しに注目】

　日米の経済指標やイベントとしては、１５日に米９月ＮＹ連銀製造業景気指数、１６

日に米８月小売売上高、米８月輸入価格指数、米８月鉱工業生産・設備稼働率、１７日

に日本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、

１６－１７日）政策金利、パウエルＦＲＢ議長記者会見、１８日に日本７月機械受注、

米新規失業保険申請件数、米９月フィラデルフィア連銀景況指数、米８月景気先行指

数、米７月対米証券投資、１９日に日本８月消費者物価指数、日銀金融政策決定会合

（１８－１９日）金融政策発表、植田日銀総裁記者会見などがある。

　　

　９月１６－１７日に開催されるＦＯＭＣが最大の注目材料。市場では０．２５％の利

下げが確実視されている。一部には０．５０％の利下げを予想する向きもあり、その場

合はドル売りに振れるとみられる。このところのインフレ指標の落ち着きや雇用情勢の

悪化を受けて、パウエル議長が今後の利下げに関してどのような見解を示すかも注目さ

れる。

　　

　なお、今回はＦＯＭＣメンバーによる政策金利見通し（ドット・チャート、ドット・

プロット）が発表される。前回は年内２回の利下げ見通しとなっており、その見通しが

どう変化しているかが注目される。さらに来年の利下げ回数見通しや今後の実質ＧＤ

Ｐ、失業率、ＰＣＥ価格指数などの見通しが従来と比べてどのように変化しているかも

注目される。

　　

　１８－１９日には日銀金融政策決定会合が開催される。今回は現状維持との見方が広

がっている。市場関係者の間では、１０月、１２月、あるいは来年１月の会合のいずれ



かで利上げに動くとの見方が広がっている。植田総裁が記者会見で、今後の利上げに関

してどのような見解を示すかが注目される。利上げに前向きとの見方が広がると、円買

いに傾く材料となりそうだ。

　　

　ＣＭＥ　ＦＥＤウォッチによると、９月の米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）での

０．２５％の利下げ確率は９３％程度で、０．５％の利下げ確率が７％前後となってい

る。利下げはほぼ確実視されている。なお、年内の利下げ回数見通しは、３回利下げの

確率が７５％前後となっている。

　　

　米国では雇用情勢の悪化が続く中、８月の米生産者物価指数や米消費者物価指数は落

ち着きを見せる結果となった。９月のＦＯＭＣでの利下げは確実な情勢となっている。

もっともドル円は１４６円接近では底堅く、１４９円超では上値の重い動きとなってい

る。こうした中、ドル円は引き続きレンジ内で方向性を探る展開が続くとみられる。ド

ル円の目先の予想レンジは、１４５．５０～１４９．５０円。

　　

【ＥＣＢ理事会では政策金利を据え置き】

　１１日の欧州中央銀行（ＥＣＢ）理事会では、市場予想の通り政策金利は据え置きと

なった。声明では、特定の金利パスを事前に約束せず、インフレ見通しに関する評価は

おおむね変更なしなどとしている。インフレ見通しに関するＥＣＢスタッフ予測は、今

年も来年も上方修正した。２０２５年は２．１％（６月予測２．０％）、２０２６年は

１．７％（６月予測１．６％）となっている

　　

　理事会後の記者会見で、ラガルド総裁は、「基礎的なインフレ指標は、２％目標と一

致」「先行指標は、賃金上昇がさらに緩やかになること示唆している」「賃金上昇の鈍

化により、国内物価上昇圧力は抑制される見通し」「労働コストの圧力低下とユーロ高

により、コアインフレ率は低下」「事前の金利パスを約束せず。会合ごとにデータ依存

で決定を下す」「きょうの決定は全員一致」などと述べた。

　　

　一連の米物価指標やＥＣＢ理事会などを経て、このところのユーロドルは１．１６ド

ル近辺から１．１７台後半での振幅を見せている。ＥＣＢによる利下げ打ち止め観測や

ＦＯＭＣでの利下げ見通しなどを背景にユーロドルは底堅い推移が続くとみられる。ユ

ーロドルの目先の予想レンジは、１．１６００～１．１９００ドル。

　　

　ポンドドルはもみ合いながら上値を追う展開を見せている。２日に英国の財政懸念か

ら英３０年債利回りが上昇、ポンド売りの動きとなってポンドドルは１．３３３０台ま

で急落した。その後は落ち着きを見せて、ポンドドルも戻り歩調で推移している。１．

３６ドル接近ではやや上値が重いものの、緩やかに上値を追う展開が見込まれる。ポン

ドドルの目先の予想レンジは、１．３４５０～１．３７００ドル。

　　

　日米以外の今後の経済指標やイベントは、１５日に中国８月小売売上高、中国８月鉱

工業生産指数、ユーロ圏７月貿易収支、１６日に英８月雇用統計、独９月ＺＥＷ景況感

指数、ユーロ圏７月鉱工業生産指数、１７日にＮＺ第２四半期経常収支、英８月消費者

物価指数、ユーロ圏８月消費者物価指数確報値、カナダ銀行（ＢＯＣ）政策金利、１８

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（ＢＯ

Ｅ）政策金利、１９日にＮＺ８月貿易収支、独８月生産者物価指数、英８月小売売上高

などがある。
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