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 7月中旬のドル高・円安は米中対立激化がきっかけで相対的に米国経済が優勢との見方が背景。 

 8月のトルコショックはトルコと米国の対立に起因、円の取引動意は乏しく、円高の進行は限定的。 

 ドル円は引き続き米ドル主導の相場展開に、年末まで110円中心のレンジ推移との見方を維持。 

最近のドル円相場の動きについて 
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7月中旬のドル高・円安は米中対立激化がきっかけで相対的に米国経済が優勢との見方が背景 

 

 今回のレポートでは、ドル円相場について最近の動きを検証し、年末までの方向性を考えます。ドル円は7月

19日、1ドル＝113円17銭水準までドル高・円安が進行し、1月8日につけた1ドル＝113円39銭水準に迫り

ました（図表1）。相場がドル高・円安に大きく振れたのは7月11日でしたが、この動きは貿易問題を巡る米中

の対立激化をきっかけとするものでした。 

 

 市場では従来、「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、貿易摩擦問題が長引くにつれ、「相対的に米国経済優勢、中国経済劣性」とみる向きが徐々に増え始

めました。その結果、「米中対立激化→中国の成長鈍化と資源需要低迷→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」という流れが市場で形成され、7月中旬のドル高・円安につな

がったと推測されます。 

【図表1：ドル円相場の推移】 【図表2：米ドル指数の推移】 

(注) データは2018年8月1日から24日。米ドル指数は対主要通貨の名目実効為替レートを
基に算出。 

(出所) 米連邦準備制度理事会（FRB）のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

(注) データは2018年7月2日から8月29日。 
(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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8月のトルコショックはトルコと米国の対立に起因、円の取引動意は乏しく、円高の進行は限定的 

 

 ただ、ドル円は7月20日にドル安・円高方向へ急反転します。背景には、トランプ発言（ドルが日々強くなり、

米国の競争力が奪われている）を受けたドル安誘導観測の浮上と、日銀が長期金利誘導目標の柔軟化を検

討しているという複数の報道がありました。これらの材料によってドル安・円高が加速し、ドル円は7月26日、一時

110円59銭水準をつけました。 

 

 注目された7月31日の日銀金融政策決定会合は、現行の金融緩和を継続するための極めて技術的な措置

の公表にとどまり、ドル円はいったんドル高・円安の軌道に戻りました。その後、8月にはトルコリラの急落を機に、世

界の金融市場でリスクオフ（回避）の動きが強まりました。ただ、リラ急落はトルコと米国の対立に起因するため、

円の取引動意は乏しく、ドル安・円高の進行は8月21日の109円78銭水準にとどまりました。 

 

ドル円は引き続き米ドル主導の相場展開に、年末まで110円中心のレンジ推移との見方を維持 

 

 なお、トランプ米政権はすでに欧州連合（EU）と自動車を除く工業製品の関税撤廃などに向けた貿易交渉

の開始を決めており、メキシコとは北米自由貿易協定（NAFTA）再交渉を巡る2国間協議で合意に達してい

ます。米通商政策の不透明感が少しずつ後退したことで、前述の主要通貨に対するドル高の巻き戻し（すなわ

ちドル安）が8月中旬以降、顕著になり（図表2）、これが足元のドル高・円安の動きをやや鈍化させている可

能性があります。 

 

 このように、夏場のドル円相場を振り返ると、主役は米ドルであり、円が主体的に取引されたのは、日銀の政策

変更の思惑に絡む一時期だけだったことが分かります。日銀の金融政策については当面変更なく、ドル円は引き

続き米ドル主導の相場展開を予想します。また、米利上げの終了が視野に入りつつある現状、115円を超える

ドル高・円安は期待し難く、一方、日米金利差から100円を割り込むドル安・円高も進行し難いと考えます。した

がって、ドル円は年末まで110円を中心とするレンジ推移が続くとの見方を維持します。 
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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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