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2023年6月5日（月) 

全般円安、持続余地と反動調整にらむ 

来週「米欧日」中銀会合、リスク選好の余地など焦点 

今週の為替相場は全般的な円安と外貨高について、持続余地と反動調整をに

らんだ展開が想定される。週間予想はドル/円が138.30－141.30円、ユーロ/円

は148.00－151.30円。前週は日本の当局による円安牽制や米指標の悪化などに

より、円高とドル安が進む場面があったが、前週末にかけては米債務上限合意

案の進展や米雇用統計の改善などで円安とドル高の基調が維持されている。今

週は来週の米欧日の中銀政策会合を巡る思惑や、リスク選好相場の持続余地な

どが焦点になる。 

 
米10年債金利、13・26・52週線の上抜け維持 
 

今週の為替相場で注目されるのは、来週の米欧日の中銀会合を巡る思惑だ。

米国ではFRBによるFOMCが、6月13－14日に予定されている。前週はFRBの副議長

に指名されているジェファーソン理事が、「FOMCが経済見通しを精査する時間

を持てるよう、6月会合では金利据え置きに傾いている」と示唆した。同時に最

新5月分のISM製造業景況指数などが悪化となり、6月の利上げ見送りやその後の

利上げ停止観測が高まる場面が見られている。 

しかし、前週末2日の米雇用統計では、雇用者数の伸びが加速する一方、失業

率は上昇の悪化、賃金は伸び鈍化という、強弱入り交じる内容が示された。CME

グループによると、米国市場2日午後の時点でFF金利先物は13－14日FOMCで利上

げを見送る可能性を70％とみている。1日の80％からはやや低下した。その後に

ついては、7月末までの利上げ確率が再上昇となっている。 

先行き不透明感が高まっているが、これまでFRBによるインフレ対応の遅れを

批判してきたサマーズ元米財務長官は2日、FOMCが6月会合で利上げ見送りを選

択した場合、7月会合では「0.5％の大幅利上げ」という可能性を残しておくべ

きだと述べた。 

そうした中、13－14日にかけては米指標や要人発言、マスコミ報道などによ

り、6月の利上げ見送り観測や6月以降の利上げ終盤入りの思惑などが高まる

と、ドルの上値抑制やドル安の材料となりやすい。反対に6月の利上げ継続観測

や、6月見送り後の7月利上げ再開などが強く意識されてくると、ドル下支えや

ドル高の要因となる。 

為替相場のドル/円に影響を及ぼすのが、米10債金利の動向だ。前週は金利が

低下したあと、小幅な再上昇となっている。週足テクニカルでは前週末時点

で、13週、26週、52週の各移動平均線を全て上抜け維持している。26週線につ

いてはトレンド方向を示す方向角度が、3月以来の上向き化へと回帰してきた。 

前週までのように米10年債金利の下限切り上がりが維持されている限り、ド

ル/円では「調整的なドル安が入っても、ドルの下限自体は切り上がり」という

ドル高基調が支援されやすい。その他の注目ポイントは以下の通り。 

＜週足、ドル/円は5週平均の維持焦点＞ 

為替相場の短中期トレンド判断で参考になるのが週足テクニカルだ。ドル/円
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は3月24日週からドルが反発となっているが、6月5日アジア市場時点のレート数

値によると、「5週移動平均線を中央値としたボリンジャーバンド」では、5週平

均138.83円前後の上抜け維持が焦点になっている。 

上下動を経ながらも、上抜け維持している限りは、ドルの下限切り上がり基調

が継続。週間ベースのドル上値メドとしては、バンド上限142.55円前後やその上

の方向が視界に入る。反対に5週線などを完全に下抜けると、ドルの上値の重さ

が確認され、バンド下限135.11円前後の方向へのドル安余地が意識されていく。 

クロス円取引は3月24日週以降、外貨反発と円反落の基調が続いている。ユー

ロ/円、ポンド/円、スイス・フラン/円、カナダ・ドル/円、豪ドル/円、NZドル/

円などでは、「5週や6週移動平均線の上抜け維持」が焦点になっている。上抜け

維持の限り、引き続き外貨高の基調が持続。反対に3月以降の外貨高の反動調整

などにより、各ラインなどを完全に下抜けると外貨安の基調入りが意識される。 

＜来週にECB理事会、政策動向にらむ＞ 

今週の欧州市場では、来週15日のECB理事会をにらんだ展開となる。前週1日に

公表されたECB5月理事会の議事要旨では、「コアインフレ率については、最新の

展開は懸念材料だとの認識が広く共有された」ことが明らかになった。前週はラ

ガルドECB総裁が、「基調インフレがピークを付けたという明白な証拠はない」

などと発言している。 

こうした根強いインフレ上昇警戒もあり、15日の理事会に向けては利上げ継続

の観測がユーロの下支えやユーロ高の材料となる。ECB理事会というイベントを

警戒したポジション調整も、短期的なユーロ上昇の要因として注視されそうだ。 

一方で前週1日には、ユーロ圏の5月CPI（消費者物価指数）でコアインフレが

予想や前回を下回る低下となった。前週にはECB理事会メンバー、ビルロワドガ

ロー仏中銀総裁から「まだ行わなければならない利上げは比較的小規模で、利上

げの行程の大半は完了している」といった発言が見られていた。先行きECBの利

上げ停止や来年利下げの思惑は残存しており、ユーロは対ドルなどで15日理事会

を前に調整的な買い戻しが入っても、中長期スパンで戻り売り圧力の強まりや上

限の切り下がりが注目されやすい。 

＜来週に日銀政策会合、政策動向にらむ＞ 

今週の日本市場では、来週15－16日の日銀政策会合をにらんだ展開となる。前

週5月30日には急速な円安スピードに対し、財務省と金融庁、日銀が、国際金融

市場に関する3者会合を開催。昨年に続いて、過度な為替変動には「適切に対応

していく」方針が示された。 

今週は来週の日銀会合への警戒感もあり、円安が進む局面では、日本の当局幹

部による円安牽制発言や先行き円安阻止介入の可能性、日銀による緩和修正の思

惑などが、ドル/円とクロス円での円高・外貨安の要因として注視される。 

 一方で岸田政権では新たな経済財政運営の指針（骨太方針）について、16日に

閣議決定の方向となっている。昨年に続き「日銀には、2％の物価目標を持続

的・安定的に実現することを期待」という共同声明が明示されるほか、今回は新
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円

ドル／円の週足；５週移動平均線を

中央値のボリンジャーバンド

ドル／円 バンド上限＝142.55

5週平均＝138.83 バンド下限＝135.11

※５週平均を維持の限り

バンド上限方向が週間の上値メド

５週平均方向が下値メド

５週平均を下抜けなら

バンド下限方向が週間の下値メド

※↑

※５週平均の維持焦点
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たに「賃金の上昇を伴う形で」が追記の方向とされる（2日ロイター）。今年4月

以降の新年度は今春の春闘での賃上げにより、賃上げが広がっているが、それで

も日銀はしばらく「持続的な定着の可能性」を見極める必要がある。 

 こうした政府との共同声明は、日銀による「円安阻止対応」を含めた緩和修正

に制約をもたらす。しかも政府の骨太方針は16日の予定であり、日銀の緩和修正

や修正の地ならしには間接的な縛りが掛かる。来週の会合前後にかけては、長期

金利の変動幅再拡大を含めた「政策修正の遅延」思惑が、円高抑止や円安につな

がる可能性もある。 

＜リスク選好の株高・円安、持続と過熱調整を見極め＞ 

 日本市場では5月12日前後から、株高とリスク選好による円安が同時進行と

なっている。前週末からは、米国での債務上限合意案の進展や雇用統計の底堅さ

などがリスク選好を後押しさせている。目先は株高・円安の持続余地と、反動的

な過熱調整による株安・円高を見極める展開となる。 

 円安に関してはシカゴIMMの投機的な円先物ポジションが、5月30日週時点

で－9万6193枚のネット円ショートとなっている（国際通貨市場、非商業部

門）。前週の－8万0660枚を含めて、3週連続で円の売り持ちが増加。昨年10月以

来の大幅な円ショートになってきた。目先は直近の円ショート最大である昨年10

月25日週の－10万2618枚などに向けて、一段の円の戻り売り（外貨押し目買い）

による円ショートの拡大続くか。あるいは過熱調整による円買い戻し（外貨売

り）と円ショート縮減に転じるか。日々、手探りで見極めていく神経質な展開と

なる。 
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豪ドル／円とカナダ・ドル／円の週足

５週移動平均線を中央値の

ボリンジャーバンド

豪ドル／円（左軸） バンド上限＝93.42 5週平均＝91.71 バンド下限＝90.00

加ドル／円（右軸） バンド上限＝105.81 5週平均＝102.74 バンド下限＝99.67

※５週平均を上抜けの限り

バンド上限が上値メド、５週平均が下値メド

下抜けならバンド下限が下値メド ↓※

↑※

※５週平均の

維持焦点


