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1. 先週(8/18～8/22)の相場動向 ※休日の場合は

前営業日データ
2.今週（8/25～8/29）の見通し

◆今週の重要日程

【ポイント】

為
替

【ドル円】
145.00-
148.00円
【ユーロ円】
168.00-
175.00円

 ドル円は下落。パウエルFRB議長の利下げへの地ならしもあ
り9月利下げの可能性は高まっている。公表される経済指標
も鈍化傾向が見込まれ、ドル円の上値は重いであろう。

 ユーロ円は横ばい。予想外に強い賃金指標を受けてECBに
よる追加利下げ観測は後退しており、9月利下げ観測が高
まっている米FRBとの対比でユーロは買われやすいか。

株
式

【日経平均】
40,000-
44,000円
【NYダウ】
43,000-
47,000㌦

 日本株は下落。最高値を更新も、ファンダメンタルズに基づく
理論値は約4万円。投資家のリスクオンオン姿勢が継続する
限り大幅調整はなかろうが、利益確定売りを見込む。

 米国株は横ばい。ハイテク株は利益確定売りが優勢となりつ
つあるが、その裏でバリュー株が買われている様子。物色が広
がり、指数としては方向感が出にくかろう。

長
期
金
利

【日本国債】
1.50-

1.70％
【米国債】
4.00-

4.50％

 日本国債金利は高止まり。ジャクソンホールでの講演で、植
田総裁が賃上げについて前向きな見通し、日銀の利上げ期
待が維持されることで長期金利は高止まり。

 米国債金利は横ばい。米金利の理論値は4.3%であり、足
元の水準は理論値と整合的。中長期インフレ率が高止まり
するならば、FRBがハト派化しても下げ止まろう。

○ハト派的なパウエル議長講演受け、利下げ観測高まる

【ポイント】

 日本株は下落。週初は海外投資家を中心とした好需給が支えとなるも、米ハイテク
株の調整につれて日本株も高値警戒感から利益確定売りとなった。また、ジャクソン
ホール会議を前に様子見姿勢のなか、ディフェンシブ銘柄を選好する動きもみられた。

 円金利は上昇。日銀による利上げ観測や米金利の上昇を受けて、円債は売られや
すい地合いが継続した。

 米国株はまちまち。利下げ観測後退などからハイテク株を中心に売りが優勢となった
が、ジャクソンホール会議でのパウエルFRB議長の講演がハト派的と受け止められ、
金曜日は買い戻される動きとなってダウ平均とSP500は上昇に転じた。

 米金利は低下。米FRBによる9月利下げ期待の巻き戻しから全体的には金利上昇
しやすい地合いとなったが、金曜日のパウエルFRB議長講演が利下げへの確信を強
める結果となり、10年債利回りは4.25%付近まで低下。

 ドル円は横ばい。週中にかけては147円台のレンジ内での推移となった。その後は
米経済指標の上振れなどを受けて一時148円台半ばまで上昇も、金曜日には、米
金利の急速な低下に連れてドル円も一転147円付近まで円高が進行。

○ハイテク決算が期待に届くか、日銀利上げ示唆あるかに注目

 エヌビディア決算（27日）：米国株はパウエル議長講演を受けた利下げに
堅調に推移。エヌビディア決算が注目。同社は株式市場を押し上げていたハイ
テク株の象徴。アナリスト予想のEPSは$1.01であり前年同期の$0.68から
大幅な伸びが見込まれている。期待に届くかが一つのチェックポイント。また対
中規制の業績インパクトにも注目したい。

 中川日銀審議委員講演（28日）：ベッセント財務長官が日銀はインフレ
対応が後手に回っていると発言したことで一部に日銀による9月利上げとの声
がある。しかし、関税影響を見極める必要があり、時期尚早であろう。中川氏
はこれまで通り性急な利上げには慎重なスタンスとなると見込まれるが、10月
利上げの可能性について示唆があるかに注目したい。

済

25日 (月) 米 7月新築住宅販売件数 29日 (金) 日 8月東京都区部CPI

26日 (火) 日 7月企業向けサービス価格指数 29日 (金) 日 7月失業率

26日 (火) 米 8月ｺﾝﾌｧﾚﾝｽﾎﾞｰﾄﾞ消費者信頼感指数 29日 (金) 日 7月鉱工業生産指数

28日 (木) 米 4-6月GDP統計確報 29日 (金) 米 7月PCEコア価格指数

8/22 8/15比 8/22 8/15比 8/22 8/15比

ドル円 146.94 ▲ 0.25 日経平均(円） 42,633.29 ▲ 745.02 日本国債(10年） 1.614 0.054

ユーロ円 172.19 0.01 DAX(指数） 24,363.09 3.79 米国債(10年） 4.254 ▲ 0.062

豪ドル円 95.38 ▲ 0.39 NYダウ(ドル） 45,631.74 685.62 WTI(ドル） 63.66 0.86

NZドル円 86.18 ▲ 0.98 人民元円 20.49 ▲ 0.00 NY金(ドル) 3,374.40 38.40
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◆ 主要通貨ランキング（対円）◆ 当グループカスタマーディーラーのドル円予想
今週の予想（ドル高 強い 普通↑ ドル安 強い 普通↓）

東京15:30時点 8月22日(金)148.53円 VS 8月29日(金)

◆ 先週の経済指標等の結果 （出所：Bloomberg)

2

◆ オセアニア通貨・人民元見通し

<週間>

<年初来>

ドル人民元は横ばい。ジャクソンホール講演では、パウエル
FRB議長の発言が利下げに前向きと市場で捉えられたことでド
ル人民元は急落したが、米中の貿易交渉は膠着しており、ド
ル人民元のレンジ相場が続きそう。

ドル人民元(元)
7.15 - 7.20

人民元(円)
20.0 – 21.0

豪ドル(円)
93.00-99.00

NZドル(円)
84.00-89.00

豪ドル円、NZドル円は堅調。米FRBによる9月利下げ期待が
再度高まっており、リスクオンムードからオセアニア通貨が買われ
やすい地合いとなりそうだ。ただし、27日の豪CPIが予想外に弱
い結果となれば一時的に弱含む可能性に留意が必要。

公表日 国 指標 予想 結果 前回

8/19(火) 米 7月住宅着工件数 129.7万件142.8万件135.8万件

8/21(木) 欧 8月総合PMI 50.6 51.1 50.9

8/21(木) 米 8月総合PMI 53.5 55.4 55.1

8/22(金) 日 7月全国CPI(前年比) 3.1％ 3.1％ 3.3％

★ジャクソンホール経済シンポジウム
 カンザスシティ連銀が年次で主催するジャクソンホールでの経済シンポジウムでは、

パウエルFRB議長が労働市場の下振れリスクについて言及し、講演の内容が概
ね9月の利下げを示唆するものとして市場では受け止められた。しかし、状況とし
ては丁度一年前と類似しており、当時は大統領選でトランプ大統領が勝利し、イ
ンフレ的な政策を進めるとの懸念が強かった。現在でも家計のインフレ期待は高
止まりしている。こうしたインフレ懸念がありながらも、FRBが利下げの判断ができる
ほど現状の景気が悪化しているのかが今後の指標の注目点となる。

（出所：ミシガン大学）
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◆前日のマーケット・データ
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（出所：Bloomberg）

◆8/18～8/22の市場動向
8/18(月) 8/19(火) 8/20(水) 8/21(木) 8/22(金) 8/18(月) 8/19(火) 8/20(水) 8/21(木) 8/22(金)

外
国
為
替

東
京

ドル・円(仲値)* 147.50 147.90 147.73 147.50 148.53 

国
内
金
利

無担保コール ｵｰﾊﾞｰﾅｲﾄ物 0.477 0.477 0.476 0.476 0.476 

ユーロ・円(仲値)* 172.58 172.45 171.96 171.69 172.52 
日本円TIBOR

3ヵ月 0.77273 0.77273 0.77273 0.77273 0.77273

豪ドル・円(仲値)* 96.10 96.06 95.36 94.84 95.43 6ヵ月 0.85091 0.85091 0.85091 0.85091 0.85091

NZドル・円(仲値)* 87.54 87.70 87.09 85.92 86.44 利付2年国債（直近発行銘柄） 0.825 0.840 0.850 0.855 0.864

ドル・円(15：30時点) 147.42 147.62 147.22 147.49 148.53 利付5年国債（直近発行銘柄） 1.115 1.135 1.145 1.150 1.155

ユーロ・円(15：30時点) 172.47 172.10 171.14 171.60 172.16 利付10年国債（直近発行銘柄） 1.570 1.590 1.605 1.605 1.614

ユーロ・ドル(15：30時点) 1.1699 1.1659 1.1625 1.1635 1.1591 利付20年国債（直近発行銘柄） 2.573 2.600 2.635 2.640 2.664

ドル円直先ｽﾌﾟﾚｯﾄﾞ(3ヵ月、
銭/ドル)

-d 144.6 -d 144.2 -d 148.7 -d 145.6 -d 143.2 債券先物 25/9限 137.810 137.620 137.520 137.560 137.550

N
Y

ドル・円 147.89 147.67 147.33 148.37 146.94

OIS／円スワップ

2年 0.83000 0.84000 0.83875 0.85600 0.84850

ユーロ・ドル 1.1661 1.1647 1.1652 1.1606 1.1718 5年 1.04875 1.06250 1.05875 1.08175 1.06500

英ポンド・ドル 1.3504 1.3491 1.3457 1.3412 1.3525 10年 1.37525 1.39125 1.38875 1.41275 1.39125

スイスフラン・ドル 0.8075 0.8077 0.8041 0.8087 0.8015 20年 2.12375 2.14125 2.15025 2.17000 2.15000

株
式

東
京

日経平均（225種/円） 43,714.31 43,546.29 42,888.55 42,610.17 42,633.29

海
外
金
利

米
金
利

FFレート 4.31 - 4.31 - 4.31 

東証株価指数（TOPIX） 3,120.96 3,116.63 3,098.91 3,082.95 3,100.87 TB（3ヵ月） 4.221 4.196 4.208 4.231 4.183

TOPIXプライム指数 1,606.44 1,604.16 1,595.08 1,586.87 1,596.15 ターム物SOFR（3ヵ月） 4.20354 4.21496 4.20383 4.19584 -

JPX400 28,045.50 28,025.44 27,889.31 27,739.72 27,859.90 T-NOTE（10年債） 4.334 4.306 4.291 4.328 4.254 

東証グロース250指数 800.21 800.62 787.35 784.99 782.12

O
IS 日本円（3ヵ月） 0.51489 0.51674 0.52437 0.52642 0.53457 

東証1部出来高（百万株） 2,100.88 1,981.52 1,912.03 1,741.88 1,701.44 米ドル（3ヵ月） 4.17775 4.16809 4.16862 4.18399 4.15450 

海
外

NYダウ（ドル） 44,911.82 44,922.27 44,938.31 44,785.50 45,631.74 ユーロ（3ヵ月） 1.91300 1.91200 1.90769 1.91725 1.91700 

ナスダック総合指数 21,629.77 21,314.95 21,172.86 21,100.31 21,496.54 英ポンド（3ヵ月） 3.97250 3.97150 3.97225 3.97630 3.97310 

中国上海総合指数 3,728.03 3,727.29 3,766.21 3,771.10 3,825.76 スイスフラン（3ヵ月） -0.07000 -0.07416 -0.07500 -0.07103 -0.06965 

SENSEX（インド） 81,273.75 81,644.39 81,857.84 82,000.71 81,306.85 手
形

豪ドル（3ヵ月物銀行手形） 3.58500 3.57750 3.56750 3.57000 3.55900 

ブラジルボベスパ指数 137,321.64 134,432.26 134,666.46 134,510.85 137,968.15 NZドル（3ヵ月物銀行手形） 3.13500 3.12500 3.05000 3.02000 3.03000 

*外国為替（仲値）はりそな銀行外国為替公示相場

商
品

金（NY先物、期近）（ドル） 3,331.70 3,313.40 3,343.40 3,336.90 3,374.40

原油（WTI先物、期近）（ドル） 63.42 62.35 63.21 63.52 63.66

CRB先物指数 296.02 294.05 296.01 298.42 300.00
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〇東証1部33業種中 25業種が上昇（値上がり率上位）保険業指数＞証券・商品先物＞銀行業指数(前日)

〇S&P11業種中 10業種が上昇 （値上がり率上位）一般消費財・サービス＞エネルギー＞コミュニケーション・サービス(前日)

〇主要通貨強い順 AUD＞JPY＞EUR＞CHF＞GBP＞CAD＞USD(前日)
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（出所：Bloomberg)◆ 先週のマーケット動向（8/18～8/22）

日本国債10年（左軸）

日経平均株価（左軸）

ドル円（左軸）

NYダウ（右軸）

米国債10年（右軸）

ユーロ円（右軸）

〇東証1部33業種中 22業種が上昇（値上がり率上位）水産・農林業指＞パルプ・紙＞鉱業指数(前週)

〇S&P11業種中 9業種が上昇 （値上がり率上位）エネルギー＞不動産＞金融(前週)

〇主要通貨強い順 CHF＞EUR＞JPY＞CAD＞USD＞GBP＞AUD(前週)
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日経平均とNYダウ

ドル円とユーロ円

◆ チャート集① 過去の相場推移（外国為替、株式）

ドル円（左軸：円）

（出所：Bloomberg）

日経平均（右軸：円）

NYダウ（左軸：ドル）

ユーロ円（右軸：円）
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◆ チャート集② 過去の相場推移（長期金利）

日本 OIS/円スワップ5年と10年

米国金利と日本金利

米国10年国債

日本10年国債

OIS/円SWAP5年

OIS/円SWAP10年

（出所：Bloomberg）

日本2年国債

米国2年国債

（％）
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インドSENSEX指数 WTI原油先物（期近物）

新興国株式 商品

◆ チャート集③ 新興国株式・商品 （出所：Bloomberg）

（ポイント） （ポイント） （ドル/バレル）

ブラジルBOVESPA指数ロシアMOEX指数 NY金先物（期近物）（ポイント） （ポイント） （ドル/トロイオンス）

中国上海総合指数
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豪ドル／円 NZドル／円 東証REIT指数

外国為替 REIT

◆ チャート集④ 外国為替・REIT （出所：Bloomberg）

（円） （円） （ポイント）

カナダドル／円ポンド／円 FTSE NAREIT（円） （円） （ポイント）
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人民元/円 ブラジルレアル／円 メキシコペソ／円

新興国為替

◆ チャート集⑤ 新興国為替 （出所：Bloomberg）

（円） （円） （円）

インドルピー／円トルコリラ／円 インドネシアルピア／円（円） （円） （円）
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◆ マーケットカレンダー
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