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月
初
め
に
ド
ル
円
レ
ー
ト
は
瞬

間
的
に
1
5
0
円
を
つ
け
た
後

に
乱
高
下
し
、
財
務
省
に
よ
る
為
替
介

入
の
観
測
も
出
た
。
実
際
は
レ
ー
ト
チ

ェ
ッ
ク
の
み
で
介
入
は
行
わ
れ
て
い
な

い
と
の
見
方
が
強
い
が
、
昨
秋
の
急
激

な
円
安
の
進
行
時
に
は
1
4
5
円
で
為

替
介
入
が
実
施
さ
れ
、
1
5
0
円
に
達

し
た
際
に
も
再
度
実
施
さ
れ
た
。
昨
年

は
1
4
5
円
で
実
施
し
た
介
入
を
今
回

の
1
5
0
円
到
達
で
も
ま
だ
行
っ
て
い

な
い
の
は
、
米
長
期
金
利
が
す
で
に
昨

秋
の
水
準
を
大
き
く
上
回
り
、
介
入
で

ド
ル
高
の
流
れ
を
完
全
に
断
ち
切
る
の

は
難
し
い
と
考
え
て
い
る
か
ら
だ
ろ
う
。

　

Ｆ
Ｒ
Ｂ（
米
連
邦
準
備
制
度
理
事
会
）

が
来
年
に
か
け
て
政
策
金
利
を
長
期
間

据
え
置
く
公
算
が
強
ま
り
、
米
長
期
金

利
も
同
様
に
高
止
ま
り
す
る
見
通
し
に

市
場
が
傾
い
て
い
る
。
そ
れ
ら
を
踏
ま

え
る
と
、
為
替
も
現
在
の
ド
ル
高
円
安

水
準
が
今
後
あ
る
程
度
固
定
化
さ
れ
て

く
る
可
能
性
は
否
定
で
き
な
い
。
こ
の

よ
う
な
基
本
認
識
が
日
本
の
政
策
当
局

内
に
も
あ
る
か
ら
こ
そ
、
お
そ
ら
く
無

理
や
り
為
替
の
方
向
感
を
逆
転
さ
せ
よ

う
と
す
る
よ
う
な
強
引
な
介
入
は
回
避

し
て
い
る
の
だ
と
推
測
さ
れ
る
。

　

わ
ず
か
2
年
ほ
ど
で
対
ド
ル
で
の
円

の
価
値
は
約
25
％
も
下
落
し
て
い
る
。

そ
の
う
え
、
こ
の
間
の
欧
米
で
の
物
価

上
昇
は
日
本
を
大
き
く
上
回
っ
て
い
る

た
め
、
帰
国
し
た
日
本
人
は
皆
口
を
そ

ろ
え
て
、
海
外
の
食
事
や
ホ
テ
ル
料
金

の
異
常
な
高
さ
を
訴
え
る
。
日
本
は
貧

し
く
な
り
、
も
は
や
先
進
国
と
さ
え
い

え
な
い
の
で
は
な
い
か
と
嘆
く
声
も
し

ば
し
ば
聞
か
れ
る
あ
り
さ
ま
だ
。
こ
の

「
肌
感
覚
」か
ら
す
る
と
、
本
当
に
1
㌦

＝
1
5
0
円
の
水
準
が
常
態
化
す
る
こ

と
な
ど
あ
る
の
か
、
素
朴
な
疑
問
も
生

じ
る
。し
か
し
現
時
点
で
は
、常
態
化
す

る
と
の
予
想
に
十
分
な
説
得
力
が
あ
る
。

　

逆
に
、
今
後
1
㌦
＝
1
2
0
〜
1
3

0
円
程
度
に
ま
で
ド
ル
が
反
落
す
る
に

は
、
米
国
の
金
利
が
ど
う
い
う
水
準
に

な
れ
ば
い
い
か
。
日
米
長
期
金
利
差

（
10
年
国
債
金
利
）
と
為
替
水
準
の
過

去
数
年
間
の
関
係
か
ら
逆
算
し
て
み
る

と
、
1
㌦
＝
1
2
0
円
に
戻
る
た
め
に

は
、
金
利
差
が
2
5
0
ベ
ー

シ
ス

㌽
（
＝
2
・

5
％
）
ま
で
縮
小
す
る
必
要
が
あ
る
と

い
う
結
論
に
な
る
。

　

現
在
は
米
債
金
利
が
4
・
7
％
前
後
、

Ｊ
Ｇ
Ｂ
（
日
本
国
債
）
金
利
が
0
・
7

10

円安が続き日米金利差がより焦点となる中、
日銀が政策正常化に慎重なスタンスであり続けるか疑問も出る。（写真は昨年10月）

撮影：大澤 誠

撮影：今井康一

日
銀
を
い
つ
ま
で
信
じ
続
け
る
べ
き
か

森
田
長
太
郎 

オ
ー
ル
ニ
ッ
ポ
ン・
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
執
行
役
員
／
チ
ー
フ
ス
ト
ラ
テ
ジ
ス
ト
、ウ
ォ
ー
ル
ズ
＆
ブ
リ
ッ
ジ
代
表

１
㌦
＝
１
５
０
円
水
準
が
続
く
円
安
で
さ
ま
ざ
ま
な
問
題
も
出
て
き
そ
う
で
、日
銀
も
政
策
修
正
を
迫
ら
れ
か
ね
な
い
。

もりた・ちょうたろう
慶応大学経済学部卒
業。日興リサーチセン
ター、日興ソロモン・ス
ミス・バーニー証券、ド
イツ証券、バークレイズ
証券、SMBC日興証券
を経て2023年10月から
現職。日本国債市場で
の経験は通算で20年
超。グローバルな経済、
財政政策の分析などマ
クロ的アプローチに特
色。
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23日（月）
東京国際映画祭開幕（11月1日まで）
シンガポール9月CPI発表
イスラエル中央銀行金融委員会会合

24日（火）
SemIsraelエキスポ2023
（イスラエル、エアポートシティ）

25日（水）
オーストラリア7～9月期CPI発表

26日（木）
ジャパンモビリティショー
（11月5日まで）
米7～9月期GDP速報値発表
欧州中央銀行（ECB）
定例理事会（アテネ）
EU首脳会議（ブリュッセル、27日まで）
トルコ中銀金融政策会議

27日（金）
10月東京都区部消費者物価指数発表
米9月個人消費支出物価（PCE）
指数発表

28日（土）
G7貿易相会合（大阪、29日まで）

も
う
一
方
の
要
因
に
つ
い
て
も
考
え
ざ

る
を
え
な
い
。
す
な
わ
ち
日
銀
の
金
融

緩
和
継
続
に
よ
る
影
響
で
あ
る
。
米
債

金
利
が
2
％
台
ま
で
低
下
す
る
の
が
非

現
実
的
だ
と
い
う
の
で
あ
れ
ば
、
逆
に

米
債
金
利
が
そ
こ
ま
で
低
下
し
な
く
て

も
日
米
長
期
金
利
差
が
2
5
0
ベ
ー
シ
ス

㌽
に

な
る
よ
う
な
日
本
の
長
期
金
利
水
準
は

い
か
ほ
ど
な
の
か
と
い
う
考
え
方
も
で

き
る
。
単
純
な
計
算
と
し
て
、
米
債
金

利
が
3
・
5
％
ま
で
の
低
下
で
Ｊ
Ｇ
Ｂ

金
利
が
1
％
に
上
昇
す
る
、
あ
る
い
は

米
債
金
利
が
現
状
の
4
・
7
％
の
ま
ま

Ｊ
Ｇ
Ｂ
金
利
が
2
・
2
％
ま
で
上
昇
す

れ
ば
、
金
利
差
は
2
5
0
ベ
ー
シ
ス

㌽
に
な
る
。

　

要
は
現
在
の
為
替
水
準
か
ら
く
る
日

本
の
「
貧
し
さ
」
を
解
消
す
る
た
め
に

は
、
ど
こ
か
で
日
米
の
長
期
金
利
の

「
逆
行
現
象
」
が
生
じ
る
必
要
が
あ
る

と
い
う
こ
と
だ
。
直
感
的
に
は
そ
ん
な

こ
と
は
簡
単
に
起
こ
り
そ
う
に
な
い
が
、

そ
れ
が
実
際
に
ど
こ
か
で
起
こ
ら
な
け

れ
ば
、
こ
の
為
替
水
準
が
続
く
。

　

日
本
の
「
貧
し
さ
」
は
、
海
外
か
ら

見
れ
ば
日
本
の
あ
ら
ゆ
る
資
産
や
物
価

が
「
異
常
に
安
い
」
状
況
が
続
く
と
い

う
こ
と
だ
。
そ
れ
は
日
本
の
資
産
価
格

と
物
価
に
、
海
外
と
の
裁
定
か
ら
今
後

も
上
昇
圧
力
が
加
わ
り
続
け
る
と
い
う

こ
と
で
あ
る
。
資
産
価
格
に
つ
い
て
は
、

株
高
や
不
動
産
価
格
の
上
昇
に
は
資
産

効
果
を
通
じ
て
経
済
全
体
の
需
要
を
押

し
上
げ
る
プ
ラ
ス
効
果
が
あ
る
一
方
で
、

物
価
の
上
昇
は
実
質
賃
金
の
抑
制
を
通

じ
て
逆
に
需
要
を
抑
制
す
る
マ
イ
ナ
ス

効
果
も
小
さ
く
な
い
。
こ
の
プ
ラ
ス
と

マ
イ
ナ
ス
の
バ
ラ
ン
ス
を
考
え
た
と
き
、

来
年
に
か
け
て
日
銀
が
は
た
し
て
金
融

緩
和
の
正
常
化
を
「
緩
や
か
」
に
行
う

こ
と
が
適
切
か
と
い
う
疑
問
も
出
る
だ

ろ
う
。
ど
こ
か
で
日
米
金
利
の
方
向
が

「
逆
行
」
す
る
ほ
ど
の
「
急
激
な
金
融

緩
和
か
ら
の
正
常
化
」
が
要
請
さ
れ
る

可
能
性
も
な
い
と
は
い
え
な
い
。

　

為
替
の
問
題
は
喫
緊
の
課
題
と
い
え

る
が
、
株
高
や
不
動
産
価
格
の
上
昇
も
、

ペ
ー
ス
が
速
す
ぎ
れ
ば
問
題
視
さ
れ
る

こ
と
が
あ
り
う
る
。
米
金
利
の
高
止
ま

り
状
況
が
続
く
ほ
ど
、
日
銀
が
正
常
化

に「
慎
重
な
ス
タ
ン
ス
」を
取
り
続
け
る

こ
と
に
さ
ま
ざ
ま
な
問
題
が
生
じ
て
く

る
だ
ろ
う
。
日
銀
の「
正
常
化
」は
慎
重

に
行
わ
れ
る
と
い
う
日
銀
の
現
時
点
に

お
け
る
説
明
を
、
市
場
参
加
者
は
あ
ま

り
素
直
に
信
じ
続
け
る
べ
き
で
は
な
い
。

％
台
で
日
米
ス
プ
レ
ッ
ド
は
約
4
0
0

ベ
ー

シ
ス

㌽
に
達
し
て
い
る
。
こ
の
4
0
0
ベ
ー

シ
ス

㌽
と
い
う
水
準
は
過
去
数
十
年
間
で
は

2
0
0
0
年
前
後
の
数
年
間
の
み
に
見

ら
れ
た
高
水
準
だ
。
当
時
は
日
本
が
金

融
危
機
、
片
や
米
国
は
Ｉ
Ｔ
バ
ブ
ル
の

好
況
期
と
、
日
米
の
経
済
状
況
が
百
八

十
度
異
な
っ
て
い
た
時
代
。
そ
ん
な
時

代
と
同
じ
ス
プ
レ
ッ
ド
水
準
に
現
在
は

な
っ
て
い
る
わ
け
で
あ
る
。

　

そ
れ
ゆ
え
の
1
㌦
＝
1
5
0
円
だ
が
、

こ
の
金
利
差
が
仮
に
2
5
0
ベ
ー
シ
ス

㌽
ま
で

縮
小
す
る
に
は
米
長
期
金
利
は
3
・
2

％
ま
で
低
下
す
る
必
要
が
あ
る
。
通
常

は
米
長
期
金
利
の
低
下
に
連
動
し
て
Ｊ

Ｇ
Ｂ
金
利
も
あ
る
程
度
低
下
す
る
の
が

一
般
的
で
あ
り
、
実
際
に
は
米
長
期
金

利
が
2
％
台
後
半
ま
で
低
下
し
な
け
れ

ば
2
5
0
ベ
ー
シ
ス

㌽
の
日
米
金
利
差
に
は
達

し
な
い
だ
ろ
う
。
し
か
し
、
現
在
の
米

国
の
頑
強
な
イ
ン
フ
レ
圧
力
を
考
え
る

と
、
24
年
い
っ
ぱ
い
を
見
通
し
て
も
、

米
債
10
年
金
利
が
2
％
台
後
半
ま
で
低

下
す
る
の
は
や
や
非
現
実
的
な
シ
ナ
リ

オ
の
よ
う
に
思
え
る
。
そ
れ
ど
こ
ろ
か
、

こ
の
4
0
0
ベ
ー

シ
ス

㌽
と
い
う
歴
史
的
な
日

米
長
期
金
利
差
が
継
続
な
い
し
若
干
の

縮
小
に
と
ど
ま
る
可
能
性
も
十
分
に
あ

る
。
そ
の
場
合
は
、
為
替
相
場
は
高
止

ま
り
ど
こ
ろ
か
、
時
間
と
と
も
に
さ
ら

に
じ
わ
じ
わ
と
円
安
が
進
行
し
て
い
く

可
能
性
も
な
い
わ
け
で
は
な
い
。

　

こ
の
状
況
で
は
ド
ル
高
円
安
進
行
の

日
米
金
利
の
逆
行
が
必
要

10 月23～29日の経済日程
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