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ルーがストロングドルをウォーリー？ 

 

＜ポイント＞ 

◆昨日もドル/円相場は続伸し一時 124.46 円を付けたが、本邦当局からのソフト口先介入頻度が増え

る中で神経質さがやや高まっている。 

◆豪民間資本支出サーベイ結果が非常に弱かったことから、来週の RBA 理事会を控えて豪ドルが大

きく下落した。中国株価急落もセンチメントを更に悪化させたとみられる。 

◆本日は、米 1QGDP 改定値が最大の注目だが、マイナス成長への下方修正は織り込み済みであるこ

とから、ドルの調整は限定的となりそうだ。むしろドル/円は市場予想通りの下方修正に留まれば 125

円を試す展開となりそうだ。 

◆ただし、27 日から開催されていた G7 財務相・中銀総裁会合の閉幕にあたり、海外当局者、特に Lew

米財務長官がドル高の悪影響に言及しないか、注意が必要だ。 

 

昨日までの世界：ドル/円続伸も、ソフト口先介入頻度の高まりでやや神経質に 

ドル/円はドル高円安基調が継続し、東京時間から再び 124 円台乗せとなり、その後欧米時間にかけ

て一時 124.46 円と直近高値を更新、2002 年 12 月以来の高水準となった。この間、菅官房長官が「急

激な変動は望ましくないという G20 の合意がある」と述べたほか、麻生財務相も「ここ数日の値動きは

荒い、今後とも注意深くみていく」と述べたこともあり、市場はやや神経質になっているが、現在のところ

本邦当局は変動の大きさへの懸念は示しているものの水準への懸念は示しておらず、スピード調整の

域に留まっているため、ドル高円安基調自体は続きそうだ。なお、日米財務相会談後に米財務省は

「国内目的には国内政策を用い、競争目的で為替相場をターゲットにしないという従来の G7、G20 のコ

ミットメントを全ての国が守ることが大事」との声明文を発表したが、足許のドル/円上昇は日銀の追加

緩和によるものではないため、これをもって米国が日本を牽制しているというのはあたらなそうだ。 

 

ユーロ/ドルは、依然としてギリシャ支援問題について債権者側とギリシャとの間の溝は埋まっていな

い模様だが、5 月末の年金や公務員給与支払いはこなし、数日後には合意に達するとの楽観からか、

1.09 ドル丁度近辺から 1.09 ドル半ばへ強含みとなった。 

ユーロ/円は、ドル/円とユーロ/ドルがいずれもじり高となったことから、135 円丁度近辺から一時

135.90 円へ上昇した。 

 

豪ドル/米ドルは、豪 1Q 民間資本支出（CAPEX）サーベイで 1Q 分が前期比-4.4％と予想の倍程度の

マイナス幅となったほか、15 年度の資本支出計画（第 2 回）も、通常は 2 月の当初計画から上方修正さ

れる傾向があるのに対し鉱業セクターを中心に-5.2％の下方修正となり、今後の成長のけん引役とし

て期待されている非鉱業セクターの小幅な伸びでは全体の落ち込みを補うことができなかったことも嫌
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気されたかたちとなり、0.77 ドル台半ばから 0.77 ドル割れへ下落、欧米時間も続落し一時 0.7618 ドルと、

4 月 2 日に付けた直近安値である 0.7533 ドルに接近してきている。この間、中国株価の 6％超の急落も

センチメント悪化に繋がったと見られる。 

豪ドル/円は、豪ドル/米ドルの下落が大きかったことから、CAPEX サーベイ発表直後の 96 円台から

94.58 円へ急落した。 

 

きょうの高慢な偏見：ルーがストロングドルをウォーリー？ 

今週の見通しはこちら（5 月 22 日付 FX 戦略ウィークリー） 

今週の経済指標カレンダーはこちら 

 

ドル/円は、米 1QGDP 改定値発表が注目材料だ。前期比年率+0.2％とゼロに近かった速報値から

-0.8％へ大幅に下方修正される見込みで、これ自体はドル安要因だ。もっとも、マイナス成長への下方

修正は相当程度織り込み済みで、1QはGDP 統計が示唆するほど悪くなかったとのサンフランシスコ連

銀の分析も広まっており、かつ 4-6 月期の米経済指標がようやく上振れ傾向になってきたことから、下

方修正されても過去の話、と解釈されドル安は限定的となりそうだ。だからこそここまでドル/円は上昇

してきたとも言える。ただし、これまで既に大きく上昇してきただけに、発表前にドル利食いから反落す

る可能性がある。市場予想程度の下方修正に留まれば、再び 125 円乗せを試す展開となりそうだ。 

 

因みに、米利上げ開始決定においては 2Q にどの程度回復するかがより重要だが、1Q 速報値をほぼ

的中させたアトランタ連銀のリアルタイム推計によると、26 日時点で前期比年率+0.8％に留まっている

（Bloomberg 纏めによるエコノミスト予想のコンセンサスは+2.7％）。 

 

なお、急速なドル高円安への内外からの牽制が強まらないかも一応注意しておく必要がある。本邦で

は、これまで麻生財務相、黒田日銀総裁、菅官房長官が異口同音に「急激な変動は望ましくない」と円

相場の水準というより変動スピードを牽制する発言を繰り返している状況だが、これが水準への懸念に

変わったり、金融・為替政策での対応を示唆するような発言に進化しないかが注目だ。また海外では

G7 財務相中銀総裁会合が開催されていることもあり、会合後に為替に関する声明文などが出される

訳ではなさそうだが、Lew 米財務長官がドル高の米景気への影響に言及したりすれば、週明けにかけ

てドル全般の調整に繋がるリスクもある。 

 

日本では 4 月全国コア CPI が発表され、消費増税から 1 年経過したことから前年比のベース効果が剥

落するが、4 月分は+0.2％と 3 月（消費増税を除くベース）から横ばい予想となっており、追加緩和期待

の更なる後退に繋がるが、為替への影響は限定的となりそうだ。 

 

ユーロ/ドルは、米 1QGDP の影響が最も大きそうで、どちらかというとドル安ユーロ高は限定的とみら

れるが、ギリシャ資金繰り問題で 5 月末を無事越せそうだということが明らかになれば、若干のユーロ

支援材料となりそうだ。 

豪ドル/米ドルも重要指標発表などがないことから、米 1QGDP の結果に左右されそうだ。 

 

https://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G903/invest/calendar.htm
https://info.monex.co.jp/report/fx-strategy-weekly/pdf/stweekly_20150522_1.pdf
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（出所）Thomson Reuters、Bloomberg、アトランタ連銀 （出所）豪統計局のデータを基にマネックス証券作成

　　　　のデータを基にマネックス証券作成

米国のGDP成長率（前期比年率） 豪民間設備投資計画の修正（15年度）
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（出所）Thomson Reutersのデータを基にマネックス証券作成 （出所）Thomson Reutersのデータを基にマネックス証券作成

（出所）Thomson Reutersのデータを基にマネックス証券作成 （出所）Thomson Reutersのデータを基にマネックス証券作成

主要国の中長期債利回り（前日差％ポイント） 主要株価・商品価格（前日比％）

主要通貨の対円相場（前日比％） 主要通貨の対ドル相場（前日比％）
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利益相反に関する開示事項 

マネックス証券株式会社は、契約に基づき、オリジナルレポートの提供を継続的に行うことに対する対価を契約先

証券会社より包括的に得ておりますが、本レポートに対して個別に対価を得ているものではありません。レポート

対象企業の選定はマネックス証券が独自の判断に基づき行っているものであり、契約先証券会社を含む第三者

からの指定は一切受けておりません。レポート執筆者、並びにマネックス証券と本レポートの対象会社との間に

は、利益相反の関係はありません。 

・当社は、本レポートの内容につき、その正確性や完全性について意見を表明し、また保証するものではございま

せん。  

・記載した情報、予想および判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、その他の取引を推奨し、勧誘するも

のではございません。  

・過去の実績や予想・意見は、将来の結果を保証するものではございません。  

・提供する情報等は作成時現在のものであり、今後予告なしに変更又は削除されることがございます。  

 

・当社は本レポートの内容に依拠してお客様が取った行動の結果に対し責任を負うものではございません。  

・投資にかかる最終決定は、お客様ご自身の判断と責任でなさるようお願いいたします。  

・本レポートの内容に関する一切の権利は当社にありますので、当社の事前の書面による了解なしに転用・複製・

配布することはできません。  

 

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会 


