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2026年8月3日
三井住友DSアセットマネジメント

チーフマーケットストラテジスト 市川 雅浩
市川レポート

 日米両政府は7月31日に円買い協調介入を実施、今回は円安是正を目的とする異例の介入。
 米国は長期金利上昇の波及などを警戒、ユーロ円での介入はドル需給への影響を避ける意図も。
 米国の協力などで円安進行はかなり抑制、ただ本邦収支構造など複数の円安材料は変わらない。
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日米両政府は7月31日に円買い協調介入を実施、今回は円安是正を目的とする異例の介入

日米両政府は7月31日の外国為替市場で、円買いの協調介入を実施しました。日米の協調介入は、
2011年の東日本大震災の直後以来、15年ぶりのことで、当時は円売り介入でしたが、円買い介入はアジア通
貨危機を受けた1998年以来、28年ぶりとなります。片山さつき財務相は8月3日に「財務大臣談話」を公表、
米国と緊密なコミュニケーションを維持し、今後、更なる協調介入を実施することも躊躇（ちゅうちょ）しない考え
を明らかにしました。

協調介入は一般に、災害や金融危機などによって為替相場が急激に変動した際、行われることが多いように
思われます。また、英紙フィナンシャル・タイムズ（FT）は、米国は7月31日に、ユーロ円での為替介入、すなわ
ち、ユーロの売却と円の購入を行ったと伝えています。これらの点を踏まえると、今回の日米協調介入は、円安の
是正を目的とした異例のケースと考えられます。

日米両政府が協調介入を実施～米国側の意図とドル円相場への影響

【図表2：ユーロドルの推移】【図表1：ドル円とユーロ円の推移】

(注) データは2026年7月31日6:00から8月1日5:55。日時は日本時間。
(出所) Bloombergのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

(注) データは2026年7月31日6:00から8月1日5:55。日時は日本時間。
(出所) Bloombergのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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■当資料は、情報提供を目的として、三井住友DS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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米国は長期金利上昇の波及などを警戒、ユーロ円での介入はドル需給への影響を避ける意図も

今回、米国が円安の是正で日本に協力した理由として、円安が進行することで日本から米国への輸出に有利
な状況となることへの警戒や、日本で円安によるインフレ観測の強まりから長期金利の上昇傾向が続けば、米国
の長期金利上昇に波及して住宅ローン金利などが上昇し、米中間選挙に影響しかねないとの警戒があるように
思われます。また、円安是正への協力で、日米政府の戦略的投資イニシアティブを促進させる狙いもあると推測
されます。

なお、今回は米国がユーロ円で為替介入を行ったことも重要なポイントです。ユーロ円でユーロ売り・円買いの
為替取引を行う場合、ユーロドルでユーロ売り・ドル買い、ドル円でドル売り・円買いを行います。これらの取引は、
ユーロドルではユーロ安・ドル高要因、ドル円ではドル安・円高要因となりますが、ドルの需給に対する影響は中
立です。そのため、円買いには協力するものの、ドル売りは回避するという米国側の意図が読み取れます。

米国の協力などで円安進行はかなり抑制、ただ本邦収支構造など複数の円安材料は変わらない

7月31日のドル円とユーロ円の動きを図表1、ユーロドルの動きを図表2に示しました。米国のユーロ円での介
入時間は、前述の通り、ドル円でのドル安・円高の動き、ユーロドルでのユーロ安・ドル高の動きで確認できるため、
ユーロドルの図表2から、日本時間同日午後10時半頃と推測されます。恐らく米国の介入はこの1回にとどまり、
図表1のドル円の動きを踏まえると、日本の介入は断続的に行われた可能性が高いと考えます。

米国が円安是正に協力姿勢を示したことや、前述の財務大臣談話で、米連邦準備制度理事会（FRB）の
「外国・国際通貨当局向けレポ・ファシリティ（米国債を一時的に米ドルと交換する制度）」を活用してドル売り
原資を確保する方針が示されたことで、円安進行の速度はかなり抑制されると思われます。それでも、7月31日
付レポートで示した日本の収支構造など複数のドル高・円安材料に、変わりはないとみています。
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