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2023年7月10日（月) 

全般的な円反発、持続と一服にらむ 

米金利と指標、FRB幹部発言、米決算など焦点 

今週の為替相場はドル/円、クロス円での全般的な円反発と外貨反落につい

て、持続余地と一服をにらんだ展開が想定される。週間予想はドル /円が

141.30－144.20円、ユーロ/円は154.60－158.20円。前週は米指標の底堅さと

FRBの7月利上げ観測、米国債金利の上昇が米日株の下落とリスク回避の円高、

米雇用統計の減速がドル安と円高を促した。今週は米債金利の動向と米日株の

行方、物価などの米国指標、FRB幹部発言と今後の金融政策、米国企業の決算発

表シーズン入りなどが焦点になる。 

 
リスク回避での米株VIX上昇、最近は3－5週間 
 

今週の為替相場で注目されるのは、米国債金利の動向だ。前週は米指標の底

堅さや、米FRBによる6月FOMC議事録での残り2回の利上げ姿勢再確認、こうした

要因による7月25－26日FOMCでの利上げ観測などにより、米国債金利は上昇と

なった（米債価格は下落）。米10年債金利は4％超えと、昨年11月以来の高水準

に上昇する場面が見られている。 

米債金利の上昇は、短期的に高値警戒感のあった米日株の下落へと作用。為

替相場では「米債金利上昇＝ドル高」よりも「リスク回避＝全般円反発と外貨

反落」が優勢になっている。5月以降の米日株高とリスク選好による円安には過

熱警戒感があり、今週も13－14日前後から月後半まで続く米国企業の決算発表

のほか、25－26日のFOMC、海外勢の夏休み入りなど前にして、ポジション調整

や一旦の利益・損失確定などにより、米日の株安と円高の持続余地が注目され

る。 

株高・円安の過熱感でいえば、シカゴIMMの投機的な円先物ポジションでネッ

ト円ショートが、最新7月3日週に－11万7920枚となった（国際通貨市場、非商

業部門）。前週の－11万2870枚を含めて3週連続で円の売り持ちが増加し、2018

年1月以来の大幅な円ショートになっている。目先は円ショートの調整縮減など

による、ドル/円、クロス円での円買い・外貨売りの度合いや期間などが注目さ

れやすい。 

一方で米債金利の上昇は、連動して他国の海外金利上昇も促している。日本

と海外の金利差は再拡大となっており、円ショートの整理を超えた円買い・外

貨売りは抑制される可能性もある。今週は米国で物価などの経済指標やFRB幹部

の講演などが予定されており、インフレの根強い上昇圧力とFRBの警戒姿勢が再

確認されると、微妙に「7月に続く9月の利上げ観測」が浮上。ドルが再上昇と

なる余地も無視できない。 

ドル/円の週足テクニカルによると、当座のドル下値メドとしては10日のアジ

ア市場時点レートで、7週移動平均線142.04円前後、9週線141.41円前後、一目

均衡表の転換線140.33円前後、先行スパンの雲上限137.17円前後（8月後半にか

けて135.72円方向に切り下がり）などが注目されそうだ。 
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禁無断転載・転送 
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米株投資家の不安心理を映し、リスク回避か選好かの尺度となるシカゴ・オプ

ション取引所（CBOE）ボラティリティー（VIX）指数は、5月以降のリスク選好に

よる急低下が一服となってきた。6月22日には一時12.73へと低下し、2020年1月

以来の低水準となったが、前週末7月7日は終値が14.83と下限が切り上がってい

る。6日にはリスク回避により、一時17.08にまで上昇した。目先はVIX急低下の

反動調整的なVIX上昇と米国株の下落、リスク回避による円高の持続余地が注目

されやすい。 

一方、最近のVIX低下からの反動調整的な上昇（リスク回避）、上昇一服の局

面としては、5月5日週から5月26日週までの4週間、2月24日週から3月24日週まで

の5週間、昨年12月9日週から12月23週までの3週間といった日柄実績があった。

現在は前週7月7日週から「VIX上昇の1週目」となっており、残り2週から4週程

度、リスク回避相場が持続するか否かの見極めが重要になる。 

リスク回避警戒が一服となる目安としては、7月後半にかけての米国企業の決

算発表ピークアウトのほか、7月25－26日のFOMC、7月27－28日の日銀政策会合な

どの消化が焦点になる。その他の注目ポイントは以下の通り。 

＜週足、ドル/円は5週平均の下抜け焦点＞ 

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

は3月24日週からドルの上昇基調が続いてきたが、前週はドルが反落となってい

る。7月10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週線143.00円前後の攻防が焦点になってき

た。 

上下動を経ながらも、完全に下抜けとなればドル安への基調転換が明確化。5

週線などを上値メドとした戻り売りの地合いへと移行し、週間ベースでのドル下

値メドとしてはバンド下限141.07円前後などの方向が視界に入る。反対に5週線

を上抜け回復できると、ドル安の圧力が一服。週間ベースでのドル上値メドとし

ては、改めてバンド上限144.93円前後やその上の方向が意識されていく。 

クロス円取引は3月24日週以降、外貨高と円安の基調が続いているが、前週は

外貨が反落となってきた。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週移動平均線の完全下

抜け」を巡る攻防となっている。上下動を経ながらも、完全に下抜けとなれば外

貨安への基調転換が明確化。5週線や6週線などを上値メドとした戻り売り地合い

に移行し、下値模索の基調となる。反対に5週線や6週線などを上抜け回復できる

と、改めて両ラインなどを下値メドとした下限の切り上がりへと回帰していく。 

＜米国指標、物価指標など焦点＞ 

米国の経済指標は強弱混在が続いており、今週の為替相場は日々の指標に一喜

一憂になりやすい。注目は12日のCPI（消費者物価指数）や13日のPPI（生産者物

価指数）といった物価指標だ。ブルームバーグでは9日、「米国のインフレ率は

軟化の可能性が高いが、基調的な物価圧力を反映するコア指標は落ち着かない上

昇ペースが続き、FRBは7月FOMCで利上げ再開に傾くことになりそうだ」という見
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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＝144.93 5週平均＝143.00 バンド下限＝141.07

※５週平均を完全下抜けなら

バンド下限方向が週間の下値メド

５週平均が上値メド

５週平均を上抜けなら

バンド上限方向が上値メド

※５週平均の
下抜け焦点
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通しを示している。 

一方、米国では前週末7日に雇用統計が減速となった。ようやく「利上げの遅

行冷却効果」が着目されつつあるが、今週は13日の新規失業保険申請件数や14日

のミシガン大学消費者信頼感指数などで、景気の減速が再確認されるか。あるい

は根強い打たれ強さが示されるかが焦点になる。 

＜ユーロ、金利高止まり長期化の観測が下支え＞ 

欧州市場では9日、ECB政策委員会メンバーのビルロワドガロー仏中銀総裁が、

「ECBの利上げは終了に近いが、これまでの利上げが十分に経済に影響を与える

のを確実にするため、金利を高原の高みで維持するだろう」と述べた。ユーロは

先行き利上げ休止観測が上値抑制の材料となる一方、「金利高止まりの長期化」

が下支えの要因となりやすい。 

ユーロ/ドルの週足テクニカルでは、一目均衡表チャートで8月4日週にかけて

先行スパンの雲上限と雲下限が交錯する「雲のネジレ」が観測されている。相場

トレンドの転換につながる「変化週」を示唆するものだ。 

現状、雲のネジレは、1.0466ドルから1.0522ドル前後に位置している（前週末

の終値は1.0972ドル前後）。現状から8月4日週にかけては、雲ネジレの上抜け通

過を見据えたユーロ下値固めからの再上昇となるか。あるいは雲ネジレとの乖離

修正や、雲ネジレの下抜け通過トライによるユーロ安へと向かうか、といった展

開が注視される。 
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豪ドル／円とカナダ・ドル／円の週足

６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＝97.88 6週平均＝95.71 バンド下限＝93.55

加ドル／円（右軸） バンド上限＝110.57 6週平均＝107.46 バンド下限＝104.34

※６週平均を完全下抜けなら

バンド下限方向が週間の下値メド

６週平均が上値メド

６週平均を上抜けなら

バンド上限方向が上値メド ※
↓

※
↓

※６週平均の

下抜け焦点


