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1.ドル/円とこれまでの為替介入

出所：Bloomberg

①2022/9
介入額：2.8兆円

値幅：5.54円

②2022/10
6.3兆円

5.72円※

③2024/4･5
9.8兆円

5.63円※

④2024/7
5.5兆円

4.32円

※2022/10、2024/4･5、2026/4・5は複数回の合計介入額と最大値幅

りそな経済フラッシュ
（単独為替介入の限界と協調介入リスク①）

 単独介入は急激な円安に対する「時間稼ぎ」としては有効ながらも、トレンド転換に至るケースでは別途円高材料の存在が確認されている。
 一方で、市場が最も警戒しているのは「協調介入」であり、1月の米国のレートチェックは大きく円高で反応。

日銀が利上げ
市場予想に反して
日銀が利上げを実施

CPIショック
米国のCPIが

予想比大幅に下振れ

⑤2026/4
5.4兆円？

5.15円

⑥2026/5
4.68兆円？

2.81円※

→トレンド転換成功

【2020年以降の為替介入一覧】

年月日
介入
金額

為替市場の動き
介入前
高値

値幅

①
2022年
9/22

2.8
兆円

日銀会合の黒田総裁会見中の円安進行に対し、
円買い介入実施

145.90円 5.5
円

②
10/21 5.6 ドル/円が32年ぶり高値を更新、152円台に迫る中で介入 151.95 5.7

10/24 0.7 週明け月曜日の東京時間に介入 149.71 4.1

③

2024年
4/29

5.9 ドル/円が160円台と34年ぶりの高値を更新する中で介入 160.17 5.6

5/1 3.8 FOMCの結果公表後、ドル売りが進む中で介入実施 157.99 4.9

④

7/11

5.5

米CPIが予想を下回り、ドル売りが進む中、介入実施 161.76 4.3

7/12
ユーロ/円へのレートチェックを経て、

米PPI発表直後にドルが下落する中で介入
159.45 2.0

⑤
2026年
4/30

5.4
？

日米の中銀会合を通過後、160円台に値を乗せ、
年初来高値を更新する中での介入。

160.72 5.1

⑥ 5/1-5/6 4.6
？

日本の連休中に3回に渡って円が急騰。
単発か複数回の介入なのか判別はつかず。

平均

157円台

平均

2.0

2026年 5月 19日
りそなHD 市場企画部

担当：苅谷

2026/1
米国による

レートチェック

→トレンド転換成功
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2.単独の介入では止められない背景

出所：Bloomberg

りそな経済フラッシュ
（単独為替介入の限界と協調介入リスク②）

新NISAやデジタル赤字、金利差などの円安要因が単独介入の効果を抑制する一方で、市場が最も警戒するのが協調介入である。
過去にはドル/円のトレンドを大きく転換した例もあり、市場参加者に強く意識されている。

2026年 5月 19日
りそなHD 市場企画部

担当：苅谷

3.最も警戒される協調介入

他にも…人口減少の速度や潜在成長率の低さなど

新NISAによる対外投資やデジタル赤字、貿易赤字など、
構造的な円安売り圧力が介入効果を抑制。
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①1985年９月
「プラザ合意」

②1987年２月
「ルーブル合意」

③1995年7月
「七夕介入」

⑤2000年9月
「ユーロ買い介入」

⑥2011年3月
「東日本大震災」

④1998年6月
「アジア危機」発端の

円安対応

【過去の協調介入】
赤●：ドル売り介入 白〇：ドル買い介入

市場が最も警戒しているのは協調介入。過去にドル/円のトレンド転換
例がある為、足元でも日米協調介入が強く意識されている

→単独介入は「時間稼ぎ」、協調介入は「トレンド転換」

【構造的な円売り圧力】

年間

デジタル赤字
（恒常的な円売り） 約7.1兆円

10年

約1.8％
日米金利差

（キャリートレードの動機）

約6.8兆円

新NISAを通じた
海外株買い

（個人マネーの海外流出）

約2.6兆円
貿易赤字

（実需の円売り）


