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2008年 4月 16日 

Daily comment 

買い戻しを超えたドル上昇モメンタムは時期尚早!? 
 
昨日のドル／円は、東京中盤に 101.47円で戻り
を抑えられ、欧州序盤に 100.80 円まで下落した
が、本邦機関投資家の今年度運用計画におけるオ

ープン外債の積み増し報道などで下げ渋り、NY タ
イムでは予想を上回る米経済指標を背景に 101.84
円まで急伸した。 
この日発表された米経済指標では、3 月 PPI（卸
売物価指数）でコア指数が前年比＋2.7％と 2005
年 7月以来で最大の伸びを示したほか、4月のNY
連銀製造業景況指数が＋0.63 と前月の▲22.23
から急上昇し、エコノミスト予想の▲17.5 を大幅に
上回った。 これにより、FEDの大幅利下げ観測が
後退しており、FF レート先物市場では今月末開催
の FOMCでの 50bpの追加利下げの確率が 28％
と前日の 42％から大きく低下している。 
さらに、米財務省の国際証券投資統計で 2 月の
対米証券投資（短期債除く）が 725.26 億㌦の買い
越しと、同月の貿易赤字 623.2 億㌦を大幅に上回
る資金流入が確認され、短期金融市場の緊張にも

かかわらず海外勢による米国資産への投資意欲が

衰えていないことを示した。 
しかし、昨日の米主要 3 株価指数の上昇率がい
ずれも 0.5％にも届かなかったことは、NYSE の出
来高が約 12億株（概算）と今年 4番目の薄商いに
とどまったことが如実に示しているといえよう。 
バーナンキ FRB 議長が「戦後最大の金融危機」
と位置付ける市場混乱のなかにあっては、単月の

経済指標が予想を上回っただけでは積極的な買い

を促す要因とはなりづらい。 
また、今週は以下に示すように重要指標やイベ

ントが目白押しとなっており、買い戻しを超えた上昇

モメンタムが形成されにくくなっているといえよう。 
＜04/16＞ 3 月-消費者物価指数、3 月-住宅着

工・建設許可件数、3月-鉱工業生産・設備稼働率、
ベージュブック（地区連銀経済報告）、サンフランシ

スコ地区連銀イエレン総裁-講演、フィラデルフィア
地区連銀プロッサー総裁-講演、1－3 月期決算発
表： JPモルガン・チェース、イーベイ 

世界の主要株価指数・騰落率
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04/11：　米主要企業決算や消費者信頼感の悪化で大幅利下げ観測が強まる

04/15：　米3月PPIの上昇やNY連銀製造業景気指数の大幅改善で大幅利下げ観測が後退

FRB（米連邦準備制度理事会）
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★米サブプライム・ショック前後の米主要経済指標（改定の場合は修正済み）
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対米証券投資と貿易赤字（月額）の推移

2006/01-2008/02

-1000 

-500 

0

500

1000

1500

2000

Jan-06 May-06 Sep-06 Jan-07 May-07 Sep-07 Jan-08

対米証券投資

米貿易赤字額

億㌦



    

 Forex Watch Kojiro Mori 

― 2 ― 

※当レポートは、投資の参考となる情報提供を目的としたもので、投資勧誘を意図するものではありません。 投資の決定はご自身の
判断と責任でなされますようお願い申し上げます。 記載された意見や予測等は、作成時点における 森 好治郎 個人の見解であり、
その正確性、完全性を保証するものではなく、今後予告なく変更されることもありますのでご留意ください。

FX Market Daily CommentMM
Forex WatchForex Watch

＜04/17 Thu.＞ 3 月-コンファレンスボード景気先行指数、4 月-フィラデルフィア連銀景況指数、コーン
FRB副議長-講演、ダラス地区連銀フィッシャー総裁-講演、1－3月期決算発表：メリルリンチ、グーグル 
＜04/18 Fri.＞ 1－3月期決算発表： シティグループ、バンカメ 
 
一方、テクニカル的な観点からはドル／円は重要局面に位置していることを示している。  

日足均衡表では、NY クローズの軌道を示す『遅行線』が同じ時間軸の日々線に衝突しかかった状態にあ
り、本日と明日の挙動が極めて重要となっている。 この時間軸の日々線は95.77円に向けて急降下してお
り、『遅行線』が日々線から一気に離れない限り、日々線に同調する形で下落する可能性が高まってくる。 
 また、実体線（日足）は『抵抗帯』に急接近しつつあり、同水準には昨年末 12/27 の戻り高値 114.66 円を
起点とするレジスタンスラインも控えており、相応の売り圧力が想定されよう。 
現状では、上向きで推移する『21日平均線』（＝04/15時点で 100.82円処）がNYクローズのサポートと

して機能しているが、ここが破られる場合には急落リスクに注意したい。 
尚、ユーロ／ドルは、今週の森レポートP.9で採り上げた“アセンディング・トライアングル”（強気の三角保
ち合い）の完成に向けてレンジが収斂しており、大きな動意が迫りつつあるとの認識を持っておきたい。 
（4月 16日 11：20記） 
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