
 

1 © MONEY SQUARE, INC.  

This Report is for Authorized Recipients Only and Not for Public Distribution. 

ウィークリー・アウトルック 
 

  

  

 

 

 

※マンスリー・アウトルック 6月号は 6月 1日に配信します。 

 

【今週のポイント】 

・米国とイランの合意は実現するのか 

・ウォーシュ FRB議長は独立性を守れるか 

・総裁会見などで RBNZの利上げ観測が強まるか 

 

トランプ大統領は 23日、「イランとの合意に近づいており、間もなく発表する」と SNSで発信。週明け 25

日に合意成立への期待から WTI原油先物価格は 1バレル＝92 ドル近辺に低下して始まり、日経平均

は約 1,800円上昇して始まりました。 

 

もっとも、イランの半国営ファルス通信はトランプ氏の発信を「現実からかけ離れている」と反論。焦点と

なっているイランの核開発やホルムズ海峡の問題が今後どうなるか予断を許さない状況でしょう。 
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米国とイランの合意は？ ウォーシュ議長の手腕？ 
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22日のホワイトハウスでの宣誓式を経て、ウォーシュ FRB議長が正式に就任しました。ウォーシュ議長

は承認公聴会で、FRBの独立性が重要であると強調。また、トランプ大統領はメディアインタビューで

「（議長に）やりたいようにやらせる」と発言。もっとも、実際に FRBの独立性が維持されるかは不透明で

す。また、ウォーシュ議長がどんな政策運営を目指すのかも未知数です。金融政策に関するトランプ大

統領やウォーシュ議長の今後の言動に要注意でしょう。22日時点で、市場では利下げ観測がほぼ消

滅、FRBの「次の一手」が秋ごろの利上げだと予想されています。 

 

27-28日に日銀金融研究所の「国際コンファランス」が開催されます。テーマは「金融政策の新しい視

点」。目先の金融政策に関して何らかのヒントが出てくるかは不明です。ただし、冒頭で植田総裁が挨拶

し、28日には氷見野副総裁が討論会に出席します。他にも世界各国から中央銀行関係者が参加するた

め、要注目でしょう。 

 

経済指標では、5月東京都区部 CPI、米 4月 PCE（個人消費支出）デフレーターなど。インフレ動向が日

米の金融政策に影響する可能性があります。＜西田＞ 

 

＊＊＊＊＊＊＊ 

今週は、米国とイランの戦闘終結に向けた交渉がどうなるのか、また FRBの先行きの金融政策に関す

る市場の見方がどのように変化するのか注目です。米国とイランの戦闘終結への期待が後退する、ある

いは FRBの利上げ観測が一段と強まる場合、米ドルが堅調に推移して、米ドル/カナダドルには上昇圧

力が、豪ドル/米ドルや NZ ドル/米ドルには下落圧力が加わる可能性があります。 

 

米国とイランの戦闘終結への期待が後退すれば、原油価格が堅調に推移すると考えられます。その場

合、ノルウェークローネ/スウェーデンクローナは上値を試す展開になりそうです。カナダドルは産油国の

通貨ですが、米ドル/カナダドルについては原油価格の動向以上にイラン情勢の影響（リスクオン/リスク

オフ）を受けやすいとみられます。 

 

RBNZ（NZ中銀）は 27日に政策会合を開きます。市場では、政策金利は現行の 2.25％に据え置かれる

との見方が優勢。そのとおりの結果になれば、RBNZの総裁会見や政策金利見通しなどで先行きの金

融政策についてどのようなヒントが提供されるのか注目です。 

 

28日には SARB（南アフリカ中銀）の政策会合が開かれます。SARBは 25年 11月に 0.25％の利下げ

を実施し、その後 26年 1月・3月と 2会合連続で政策金利を据え置きました。5月 22日時点の政策金

利は 6.75％です。 

 

南アフリカの 4月 CPI（消費者物価指数）は総合が前年比 4.0％、コアが同 3.6％と、上昇率はいずれも

前月（それぞれ 3.1％と 3.2％）から加速し、SARBのインフレ目標である 3％（2～4％が許容レンジ）を一

段と上振れました。市場では、今週の会合で 0.25％の利上げが行われるとの見方が優勢です。そのと

おりの結果となり、SARBの声明や総裁会見で今後さらに利上げする可能性が示されれば、南アフリカ

ランドにとってプラスになりそうです。 
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対米ドルでの円安への本邦当局の対応にも注目です。本邦当局が米ドル売り・円買い介入（為替介入）

を行う、あるいはその準備とされるレートチェックがあれば、米ドル/円が大きく下落しそう。その場合、豪

ドル/円やカナダドル/円などは米ドル/円の下落に引きずられるとみられます。＜八代＞ 

 

今週の注目通貨ペア①：＜米ドル/円 予想レンジ：155.000円～161.000円＞ 

片山財務相は先週、為替相場に言及して「断固たる措置を取る時は取る」と発言、引き続き為替介入の

可能性があることを示しました。もっとも、4月 30日の「いよいよ断固たる措置を取る時が近づいている」

あるいは三村財務官の「最後の退避勧告として申し上げる」と比較すれば、緊迫感を欠いているようにも

みえます。 

 

米国とイランの合意への期待から、25日はリスクオフが後退して始まりました。そのため、米ドル/円も

やや弱含んでいますが、158円台後半なので引き続き介入警戒水準とも言えるでしょう。合意期待が裏

切られたりして原油価格が再び上昇するならば、米ドル/円に上昇圧力が加わりそうです。 

 

そうした場合に本邦当局は為替介入に踏み切るでしょうか。11日に来日したベッセント米財務長官が非

公式に為替介入に不快感を表した可能性はあるでしょうか。もっとも、「円安」に日銀の利上げで対応す

るとしても、次回金融政策決定会合は 6月 15-16日開催です。それまでの間に米ドル/円が一段と上昇

するようならば、本邦当局は為替介入に踏み切らざるを得ないかもしれません。＜西田＞ 

 

今週の注目通貨ペア②：＜ユーロ/米ドル 予想レンジ：1.14000 ドル～1.18000 ドル＞ 

ユーロ/米ドルは過去 1年間、1.14000 ドル～1.18000 ドルを中心としたレンジで推移しており、足もと（25

日）はその中央に近い位置にあります。 

 

ラガルド ECB総裁は 24日、6月 11日の理事会でインフレ予測を 3月時点から引き上げるとの見通し

を示しました。当時はイラン戦争開始直後であり、その後の原油価格の高止まりが明確に反映されなか

ったためでしょう。22日時点の OIS（翌日物金利スワップ）に基づけば、ECBの 6月利上げを市場は 9

割近い確率で織り込んでいます。また、26年末までに 0.25％×3回の利上げを 5割強の確率で織り込

んでいます。 

 

一方で、同じく 22日時点の OISに基づけば、FRBの利下げ観測はほぼ消滅し、26年末までに 0.25％

×1回の利上げがほぼ 100％市場に織り込まれています。ただし、ウォーシュ議長がどのような金融政

策を運営しようとするか不透明感は拭えません。 

 

仮に、ECBの金融政策が OISの示唆する通りとなれば、6月の利上げ後も比較的早い段階での追加利

上げが予想されるでしょう。これに対して、FRBの利上げ観測が後退するようであれば、ユーロ/米ドル

に上昇圧力が加わりそうです。＜西田＞ 
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今週の注目通貨ペア③：＜豪ドル/NZ ドル 予想レンジ：1.20500NZ ドル～1.23000NZ ドル＞ 

市場では、RBNZ（NZ中銀）は 27日の政策会合で政策金利を 2.25％に据え置くとの見方が優勢です。

そのとおりの結果になれば、会合の議事要旨やブレマン RBNZ総裁の会見、四半期ごとの RBNZによ

る政策金利見通しが相場材料になりそうです。 

 

市場では、RBNZは 7月の会合で利上げを開始し、12月末までに 3回（合計 0.75％）の利上げを行うと

の観測があります。RBNZによる政策金利見通しなどがその観測を強める内容になるのかどうか注目で

す。 

 

同じく 27日には、豪州の 4月 CPI（消費者物価指数）が発表されます。21日に発表された同国の 4月

雇用統計の軟調な結果を受け、RBA（豪中銀）の追加利上げ観測が後退。OIS（翌日物金利スワップ）に

基づくと、市場では RBAは 8月か 9月のどちらかで追加利上げを実施し、その後少なくとも 12月まで

政策金利を据え置くとの見方が優勢です。CPIが市場予想を下回る結果になれば、RBAの追加利上げ

観測は一段と後退すると考えられます。 

 

RBAの追加利上げ観測が後退する一方で、RBNZの利上げ観測が強まる場合、豪ドル/NZ ドルは下値

を試す展開になりそうです。＜八代＞ 

 

今週の注目通貨ペア④：＜米ドル/カナダドル 予想レンジ：1.36500 カナダドル～1.39600

カナダドル＞ 

米ドル/カナダドルは 5月 22日に一時 1.38179カナダドルへと上昇し、4月 13日以来の高値をつけまし

た。足もとの米ドル/カナダドル堅調の主な要因として、FRBの利上げ観測が強まっていることが挙げら

れます。 

 

今週はジェファーソン副議長やボウマン副議長など FRB当局者の発言機会があります。それらや米国

の経済指標の結果を受けて、FRBの利上げ観測が一段と強まる場合、米ドル/カナダドルは上値を試す

展開になりそうです。 

 

米国とイランの戦争終結に向けた交渉がどうなるのかも注目されます。米ドル/カナダドルにとって、両

国の交渉合意への期待が後退することは上昇要因、合意への期待が高まることは下落要因になると考

えられます。＜八代＞ 
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＜執筆者＞ 

 

 

  

※当レポートは、情報提供を目的としたものであり、特定の商品の推奨あるいは特定の取引

の勧誘を目的としたものではありません。 

※当レポートに記載する相場見通しや売買戦略は、ファンダメンタル分析やテクニカル分析

などを用いた執筆者個人の判断に基づくものであり、予告なく変更になる場合があります。ま

た、相場の行方を保証するものではありません。お取引はご自身で判断いただきますようお

願いいたします。 

※当レポートのデータ情報等は信頼できると思われる各種情報源から入手したものですが、

当社はその正確性・安全性等を保証するものではありません。 

※相場の状況により、当社のレートとレポート内のレートが異なる場合があります。 
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当社サービスに関しての注意事項 

 

・取引開始にあたっては契約締結前書面をよくお読みになり、リスク・取引等の内容をご理解いただいた

上で、ご自身の判断にてお願いいたします。 

 

・当社の店頭外国為替証拠金取引および店頭 CFD取引は、元本および収益が保証されているものでは

ありません。また、取引総代金に比較して少額の資金で取引を行うため、取引の対象となる金融商品の

価格変動により、多額の利益となることもありますが、お客様が差し入れた証拠金を上回る損失が生じ

るおそれもあります。また、各金融市場の閉鎖等、不可抗力と認められる事由により店頭外国為替証拠

金取引および店頭 CFD取引が不能となるおそれがあります。 

 

・店頭外国為替証拠金取引、店頭 CFD取引における取引手数料は無料です。  

 

・当社が提示するレートには、買値と売値に差（スプレッド）があります。流動性が低くなる場合や、天変

地異または戦争等による相場の急激な変動が生じた場合、スプレッドが広がることがあります。 

 

・店頭外国為替証拠金取引に必要な証拠金額は、個人のお客様の場合、取引総代金の 4%以上です。

法人のお客様の場合、取引総代金に、金融先物取引業協会が算出した通貨ペアごとの証拠金率（為替

リスク想定比率）を基に当社が算出した証拠金率を乗じた金額となります。為替リスク想定比率は、金融

商品取引業等に関する内閣府令第 117条第 27項第 1号に規定される定量的計算モデルを用い算出し

ます。なお、証拠金率（為替リスク想定比率）は変動いたします。店頭 CFD 取引に必要な証拠金額は、

取引総代金の 10％です。 

 

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

金融商品取引業 関東財務局長（金商）第 2797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 

株式会社マネースクエア 

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


