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1. 為替相場概況

今週のレンジ予想（USD/JPY）

発行：市場営業部

（出所）Bloomberg

先週は日米要人発言に振らされる展開に。今週は米利上げ観測を左右する経済指標に要注目。
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先週のドル円相場は、日米要人発言等により行って来いの展開となった。週初は、東京時間に一時157円80銭台まで上昇したものの、

欧州時間に三村財務官が「日米首脳・財務相間の議論を踏まえしっかり対応する」などと述べたと伝わり、一時156円台半ばまで円高が進行。

その後157円台を回復したものの、ウィリアムズ米国NY連銀総裁が追加利上げを急がない姿勢を示し、米連続利上げ観測が後退したことで、

週央には再び円高が進行、一時156円30銭台をつける場面もあった。一方で、10月1日（木）公表の9月日銀会合「主な意見」の中で、

政府側出席者から日銀の追加利上げをけん制する意見があったことが明らかになり、ドル円は一時158円40銭まで大幅に円安が進行。その後

2日（金）公表の米雇用統計が、早期利上げ観測を後退させる結果となったことを受け、一時157円割れとなったもののドル売りは続かず、

157円台半ばで越週。今週も引き続き、10月の日米利上げ観測を左右する要人発言や経済指標に注目したい。（市場営業部/亀城）

USD/JPY（5年間）

日付 イベント 予想

10/5(月) （米国）非製造業PMI・確報値 58.7

10/5(月) （米国）ISM非製造業景況指数 55.0

10/6(火) （米国）8月貿易収支 -1,020
億ドル

10/8(木) （米国）9月FOMC議事録 -

10/8(木) （米国）新規失業保険申請件数 20.0万
件

今週の経済指標（予定）

コメント

USD/JPY （1週間の値動き）

予想者 今週のレンジ 予想のポイント

山口愛 156.00－159.00 米ISM非製造業景況指数・植田総裁発言・FOMC議事要旨に注目。米雇用統計を受けドル円は上値重いと予想。

森本泉貴 155.00－158.50 今週は雇用統計の結果を受けて上値が重い展開か。週央に発表されるFOMC議事要旨に注目。

（出所）Bloomberg

9月日銀会合主な意見
受けた円売り

ウィリアムズNY連銀総裁
発言受けたドル売り



2. 円金利相場概況

今週のレンジ予想 （10年国債利回り）

（出所）Bloomberg
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予想者 今週のレンジ 予想のポイント

加藤里奈
3.00%－
3.15%

米利上げ観測が後退したことを受けて、円金利は上値の重い展開を予想。今週は10年債・30年債入札に注目。

小野口裕美子
3.00%－
3.20%

世界的な金利上昇の流れで円金利も上昇継続しそう。中東情勢に伴う原油価格・米金利動向次第ではチョッピーな展開も。

国内金利は高値圏でのもみ合い、雇用統計の下振れを受けた海外金利動向に注目
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10年債利回り

債券先物

10年円金利スワップ推移（5年間）金利スワップ変化（1週間）

10年国債金利と債券先物 （1週間の値動き）

コメント

（%）

（出所）Bloomberg

先週の10年国債金利は高値圏でのもみ合いとなった。週初は中東情勢の先行きが不透明なことや、10月FOMCで追加利上げに動く見方が
根強く、金利上昇。その後は40年債入札は応札倍率が3.10倍と2020年7月以来の高さとなり、強めの結果と受け止められたことで金利低下。
週央には、2年債入札が無難な結果と受け止められたことで債券市場は強含み、10年国債利回りは3.06％台まで低下。木曜には原油高に伴
うインフレ懸念が根強く米長期金利の上昇に伴い、一時3.12%台まで金利上昇するも、日銀の9月金融政策決定会合「主な意見」が、一段の

利上げ加速を示唆する内容ではなかったとして、上昇は一服。週末には米金利低下を背景に買いが先行した後は、晩の米雇用統計を見極め
たいとの見方から徐々に様子見姿勢が広がり、3.093％で越週した。今週は、国内金利は3％台での推移が続く中、レンジ相場となるか、再び上
値を試す展開となるかが焦点となるだろう。（市場営業部/堀）
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＜年初来主要通貨対ドルパフォーマンス＞
2026年1-9月期の主要通貨対ドルパフォーマンスは、豪ドルが
+4.1%、日本円-0.4％、英ポンド-1.6%、ユーロ-3.5%と、
引き続き豪ドルがアウトパフォームしているものの、FRBの利上げ
期待を受けてドル買い圧力が強まる展開となっている【図表1】。
豪ドルは、オーストラリア準備銀行が今年に入ってから4回の利上
げを実施して政策金利を4.60%と相対的に高い水準に維持し
ていることや、資源価格の上昇がオーストラリア景気の後押しにな
るとの見方が豪ドル買いの背景とみられる。
ユーロについては、ECBがここまで2回の利上げを行ったものの、預
金ファシリティ金利は2.5%と比較的低水準にとどまっているほか、
ラガルド総裁が追加利上げに慎重なスタンスを示していることが
ユーロ相場の重石となっている。また、ドイツの州議会選挙で極
右政党「ドイツのための選択肢」が躍進して政治的な不透明感
が高まっていることや、フランスにおける財政悪化リスクの強まりも
ユーロの売り材料といえそうだ。
英ポンドについては、イングランド銀行がいまだ利上げを実施せず、
政策金利を3.75%に据え置いていることに加え、バーナム新首
相による財政支出の拡大懸念が英ポンドの上値を抑制している。
日本円については、日米首脳が円安是正に向けた強い姿勢を
示していることが、円相場の下支えにつながっている。

＜シカゴIMM投機筋ポジション＞
シカゴIMM投機筋ポジションについては、円ポジションの変動がか
なり大きくなっている。7月に16万枚まで積み上がっていた円の
ネットショートは、9/29時点では5万枚程度の円ロングに転換し
ており、過度に積み上がっていた円キャリーポジションはいったん巻
き戻されたといえそうだ【図表2】。
ネットロングとなっていたユーロや豪ドルの投機筋ポジションは緩や
かな縮小傾向となり、現在は6万枚程度の売り超過の状況。英
ポンドは9万枚程度のネットショートと投機筋の買い意欲はかなり
弱くなっている。

＜年内のドル円相場見通し＞
年内のドル円相場レンジは152-162円、年末水準は155円程
度を想定している。
日本の貿易赤字やデジタル赤字の拡大、新NISAによる海外投
資の増加といった構造的な円安材料に加えて、日米金利差の
拡大を見据えた円キャリー取引の継続がドル円相場の下支え材
料となってくるが、日米で協調した為替介入への警戒感や、日銀
の利上げペース加速への期待、またGPIFの資産アロケーション変
更の思惑などがドル円の上値を抑制するとみられる。
当面のドル円相場はレンジ推移が見込まれるが、一目均衡表に
おいては、強いドル円の売りシグナルとなる「三役逆転」には至って
いないものの、10月半ばに雲の上限となる158円台半ばが今後
レジスタンスとして機能してきそうだ【図表3】。

（チーフ・マーケット・ストラテジスト／諸我 晃）

足元ではFRBの利上げ期待の高まりでドル買いが進む中、年初来では豪ドルのアウトパフォームが継続

【図表1】 年初来主要通貨対ドルパフォーマンス(%)

【図表2】 シカゴIMM投機筋ネットポジション(枚)

【図表3】 ドル円一目均衡表

（ 出所:Bloomberg ）
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（ 出所:Bloomberg ）

3. 今週のトピックス

年初来の主要通貨対ドルパフォーマンス
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