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 7月11日は、貿易問題を巡る米中の対立激化で株安が進むなか、ドル円はドル高・円安で反応。 

 背景には、制裁関税で中国の資源需要減→商品相場軟化→資源国通貨安→ドル高の動きも。 

 110円を中心にレンジ推移が続くとみるが、年内115円程度までのドル高・円安は想定の範囲内。 

ドル円がドル高・円安で反応した理由 
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7月11日は、貿易問題を巡る米中の対立激化で株安が進むなか、ドル円はドル高・円安で反応 

 

 ドル円は、日本時間7月11日の早朝、1ドル＝111円20銭付近で推移していましたが、トランプ米政権による

2,000億ドル分の対中制裁関税リストの公表を受け、110円77銭水準までドル安・円高が進行しました。ドル

円は、東京市場で111円台を回復した後、底堅い動きが続き、ニューヨーク市場終盤にかけてドル高・円安の動

きが加速すると、一時112円17銭水準をつけました。 

 

 7月11日の主要国の株式市場は、米中貿易摩擦問題が重しとなり、総じて軟調に推移しました。これまで市

場では、「貿易問題を巡る米中の対立激化→株安→ドル安・円高」という解釈が一般的でした。しかしながら、

この日は「貿易問題を巡る米中の対立激化→株安→ドル高・円安」という動きがみられました。ドル円がこれまで

と違った反応を示した理由について、以下考えてみます。 

【図表1：資源国通貨と商品相場の動き】 【図表2：ドル安・円高のトレンドライン】 

(注) データは2015年1月2日から2018年7月13日の週次ベース。7月13日に終わる週
は7月11日まで。 

(出所) Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

(注) 通貨は対米ドルの変化率。ニューヨーク市場の終値を比較。 
(出所)  Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 
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背景には、制裁関税で中国の資源需要減→商品相場軟化→資源国通貨安→ドル高の動きも 

 

 7月10日から11日までの為替市場の動きをみると、対ドルで資源国通貨の下落が目立っています（図表1）。

一方、商品相場に目を向けると、ニューヨーク・マーカンタイル取引所で取引されているWTI（ウエスト・テキサス・

インターミディエート）原油先物価格は、同期間で約5.0％下落しており、ロンドン金属取引所（LME）で取

引されている6種類の工業用金属で構成されるLMEX指数も、約2.5％下落しています。 

 

 つまり、資源国通貨売りの背景には、軟調な商品相場があり、さらに、軟調な商品相場の背景には、米国の

制裁関税で中国の資源需要が低迷するとの見方があるように思われます。したがって、「米中対立激化→中国

の資源需要低迷→商品相場軟化→資源国通貨安→相対で（円を含めた幅広い通貨で）ドル高」という動き

が、7月11日のドル高・円安の一因とみられます。 

 

110円を中心にレンジ推移が続くとみるが、年内115円程度までのドル高・円安は想定の範囲内 

 

 なお、石油輸出国機構（OPEC）は7月11日、OPEC非加盟国からの原油供給が来年は5年ぶりの大幅増

になるとの見方を示しました。これが同日の原油の急落につながり、ドル高・円安の動きをやや大きくしてしまった面

もあるため、少し注意が必要です。それでも、米中貿易摩擦のエスカレートでドル高・円安という反応は、商品相

場と資源国通貨の動き次第で、今後もみられる可能性があります。 

 

 また、最近市場で注目されているドル円のチャートが図表2です。過去3年のドル安・円高のトレンドラインを突

破したことで、ドル買い・円売りに弾みがついたと解釈することもできます。弊社はドル円について、110円を中心に

レンジ推移が続くと予想していますが、年内は115円程度までドル高・円安に振れる余地があると考えており、

112円台の回復に違和感はありません。 
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 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法

に基づく開示書類ではありません。 

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。 

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。 

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するもので

はありません。 

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。 

 当資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁

じます。 

 当資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 
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