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【 トランプ氏が「円安懸念」発言、為替は政争の具に 】 
 
かねてから筆者が懸念してきた「貿易戦争」が現実化してきたことに加え、日米間などにおいて「為替」が
スッカリ政策の具となっている感を否めない。後者については、ベッセント米財務長官に続いて、ついに
「本丸」であるトランプ米大統領からも「円安懸念発言」がでたことは大いに注目に値する。 
そこで今回のレポートでは、改めて時系列的に状況を振り返るとともに、今後の相場展望について以下で
考えて見たい。 
 
◎さらなるドル安・円高にも要注意!? 日本側は円高進行スピードを懸念 
 
2 月 19 日付けの当レターでも取り上げたが、現地時間 2 月 7 日に実施された日米首脳会談における「為
替は日米財務相のあいだで緊密な議論を継続させていくことにした」（石破首相）－－は、やはり大問題だ
った。 
 
詳細は先のバックナンバーを参照していただくとして、為替問題を「財務省ファクター」にしてしまった結果、
2 月 14 日にベッセント米財務長官から「（貿易相手国に課す相互関税は）自国通貨を安値に誘導する為
替操作の有無も考慮して設定する」、「米国が強いドル政策を取っているからといって、他国が通貨安政
策を取れるわけではない」－－と早々にクギを刺される始末。 
そして、それに続きトランプ米大統領自身が今月 3 日、「ドル高・円安で米製造業が不利な立場に置かれ
た」などと、さらに一歩踏み込み名指しで「日本」を批判したと伝えられている。 
 
以前にもレポートしたように、トランプ氏は前回の大統領時代に「日本は何年も円安誘導している」と発言
したことが知られるし、今回も米大統領選戦のなかで「（約 34年ぶりのドル高・円安水準となったことは）米
国の製造業にとってまったくの大惨事だ」と発言していたことは記憶に新しい。 
そのため、筆者は「日米の貿易状況を見極めながらも、米国がジワリと円高圧力を強めかねない」とたび
たび報じ懸念を示してきたため、前述の発言にとくに目新しさを感じないのだが、ともかくいよいよ米国が
本気で牙を剥いてきた感がある。 
 
事実、いわゆる「トランプ関税」に関する協議のため訪米していた武藤経産相が 10 日、記者会見で「日本
を関税除外するという話にはなっていない」と述べ、米国側との会談がゼロ回答に終わったことを明らか
にしているだけでなく、そののちレビット米大統領報道官から「日本を見れば、コメに 700％の関税を課して
いる」とした批判も追加されている。 
いずれにしても、米国の態度はかなり頑なであり、日本は官民ともにもっと強い危機感を持った方が良い
のではないか。筆者が情報交換や取材する限り、まだまだ甘い幻想を抱く向きがそこここに多い気がしな
いではなく、本当に気掛かりだ。もちろん今後の動静次第だが、さらなるドル安・円高の進行も否定できな
いだろう。 
 
一方、先日取材したなかで、個人的に驚いた話があったのでご紹介したい。 
先週 7日、ドル/円相場が 148円台から 147円台へと値を崩す状況下、加藤財務相から「一方的で急激な
動きも見られる」、さらに「為替市場動向を憂慮、行き過ぎた動きには適切に対応」－－とのコメントが発せ
られたのだが、これはかなりのサプライズ。何故なら、改めて指摘するまでもなく、年初来 2 ヵ月強で「10
円超」の相場変動が観測されたが、その方向は「ドル安・円高」。たとえば、昨年 7 月の 162 円から 140 円
割れまでドル安・円高が進行するなかなど、これといった懸念が聞かれたことのないなか、何故かこのタイ
ミングで突然発せられたものになるからだ。 
 
いま一度言うが、年初来の実勢相場の動きなどを考えると、明らかに「ドル安・円高のけん制」と考えざる
を得ないだろう。そして実際、取材をすると本当に円高けん制発言であったようなのだが、当局が懸念して
いたのは「レベル」ではなく「スピード」。それを大いに懸念していたのだという。 
 
そうして、もうひとつの「驚き」がココから先にも。 



 

お会いした国際金融筋は、「2ヵ月で 10円下がるということは、2ヵ月で10円上がる可能性もある」と指摘。
合計 20 円ずつの上下動をたどった昨 2024 年相場の再来のような展開が今年も起こりうる可能性を強く
懸念していたことになる。つまり、少し長めのタームの話になるが、ドル/円は年内に 160 円前後までのド
ル戻り高もありうるのだろうか!? 
 
なお、理由を尋ねてみると幾つかあったのだが、もっとも大きいものはやはり米国の輸入インフレ。そして
それにともなう米国の高金利継続がドルを強く支えるとの見方になる。また、それとは別に米国が高金利
を維持する反面、「日本への金利引き上げ圧力がさらに強まる」可能性があることも指摘されていた。 
正直、筆者はそうした見方に与しない。しかし、可能性としては否定しきれるものではないだろう。いわゆ
るトランプ関税をめぐる動きの着地点がどこになるのかが判然としない。事実 11 日のカナダに対する「トラ
ンプ関税」関連ニュースを見ていても内容や対応が二転三転しており、予測はほぼ不可能。米国を中心と
した政治相場の行方如何では、確かに現在のようなドル安・円高の流れが一転する危険性を秘めている
のかもしれない。（了） 
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