
先週のポイント

先週の市場動向（内外株式）

国内株式 東証33業種別騰落率 外国株式 S&P500業種別騰落率
（上位） 1 情報･通信業 2.3% （上位） 1 資本財・サービス 2.1%

2 水産･農林業 1.7% 2 公益事業 1.9%
3 精密機器 0.0% 3 情報技術 1.8%
4 鉄鋼 0.0% 4 不動産 1.6%
5 電気･ガス業 -0.2% 5 生活必需品 1.3%

（下位） 1 繊維製品 -4.6% （下位） 1 エネルギー -2.8%
2 石油･石炭製品 -4.6% 2 素材 -1.4%
3 鉱業 -4.5% 3 金融 -1.3%
4 輸送用機器 -3.8% 4 ヘルスケア -1.1%
5 医薬品 -3.4% 5 コミュニケーションサービス -1.0%

(出所)Bloomberg (出所)Bloomberg

特別勘定運用部
2019年2月12日

日本株は前週末の米雇用統計の堅調な結果を好感し上昇してスタートした後、国内主要企業の業績予想の下方修正などを受け、21,000円を
前に反落。米中通商協議に対する不透明感も相場の重しとなった。米国株は12月までの下落分を戻すも上昇一服、金利が小動きとなるなか、
為替は110円台半ばまで円安ドル高が進行した。

下落 上昇
先週の日経平均は強い米経済
指標を受けてドル高円安が進ん
だことから上昇して始まるも、節
目の21,000円前では上値が重
く、利益確定売りに押されて反
落。週後半は米中貿易協議の
進展期待が後退したことで、更
に下げ幅を広げ、週間ベースで
は結局約455円の下落となっ
た。

（米国）週初は前週末発表の好
調な雇用統計を好感する流れ
が持続するも、米中通商協議
や予算協議の行方が懸念さ
れ、週間では横ばい。
（中国）春節（旧正月）連休明け
11日の中国市場は、当局によ
る景気刺激策への期待等から
上昇。上海総合指数は約2ヶ月
ぶりの高値を更新。

日経平均株価 ＮＹダウ

ユーロストックス 上海総合
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NY証券取引所売買高（右軸-億株）
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上海証券取引所売買高（右軸-億株）

上海総合

2018年3月末 1月31日 2月1日 2月11日
（年度始～）

2018年3月末比
（前月末～）
1月31日比

（前週末～）
2月1日比

日経平均株価（円） 21,454 20,773 20,788 20,333 -5.2% -2.1% -2.2%

TOPIX（ポイント） 1,716 1,567 1,564 1,539 -10.3% -1.8% -1.6%

NYダウ（ドル） 24,103 24,999 25,063 25,053 3.9% 0.2% 0.0%

S&P 500（ポイント） 2,640 2,704 2,706 2,709 2.6% 0.2% 0.1%

ナスダック総合指数（ポイント） 7,063 7,281 7,263 7,307 3.5% 0.4% 0.6%

ユーロストックス（ポイント） 373 348 349 348 -6.9% -0.1% -0.3%

上海総合指数（ポイント） 3,168 2,584 2,618 2,653 -16.3% 2.7% 1.4%

円／ドル（円） 106.28 108.89 109.50 110.38 3.9% 1.4% 0.8%

円／ユーロ（円） 130.97 124.65 125.46 124.50 -4.9% -0.1% -0.8%

ドル／ユーロ（ドル） 1.2323 1.1447 1.1458 1.1279 -8.5% -1.5% -1.6%

ＷＴＩ 原油先物（ドル/バレル） 64.94 53.79 55.26 52.41 -19.3% -2.6% -5.2%

*金利は変化幅

日本10年国債（％） 0.05 0.01 -0.01 -0.03 -0.08 -0.03 -0.02

米国10年国債（％） 2.74 2.63 2.68 2.65 -0.09 0.02 -0.03

ドイツ10年国債（％） 0.50 0.15 0.17 0.12 -0.38 -0.03 -0.05

イタリア10年国債（％） 1.79 2.59 2.75 2.90 1.11 0.31 0.15

スペイン10年国債（％） 1.16 1.20 1.22 1.24 0.08 0.05 0.02
*市場が休日の場合は前営業日の数値を記載しています。 (出所)Bloomberg
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先週の市場動向（内外金利、為替、経済指標）

国内金利

米国金利

為替

為替

～米景気は底堅く推移 ～先行きは需要増への期待が目立つ

　

※ 現時点での市場見通しを示したものであり、当社の投資方針と必ずしも整合するとは限りません。

※ 本資料は当社が情報提供を目的に作成したものであり、保険募集を目的とするものではありません。

※ データの一部は当社が信用できると判断した情報源より作成しておりますが、正確性・完全性について当社が保証するものではありません。 お問い合わせ先：特別勘定運用部
※ 最終ページのご連絡事項についてよくお読み下さい。

今後の見通し

日本株はレンジ相場継続か
・国内企業の18年4-12月期の決算発表は終盤を迎えつつあるが、19年3月期の業績見通
しを下方修正する企業が相次いでいる。米中貿易摩擦の長期化から中国需要の減速懸念
が続いており、企業業績に力強さが感じられないことから、日本株は上値の重い状況が続
くと予想する。一方で、為替や米株市場の安定推移など外部環境の落ち着きを背景にボラ
ティリティは低下しており、こちらは株式市場にとって好材料となろう。
・今週は中国の春節休暇が終了し、米中通商協議が行われる予定。交渉期限である3月1
日までにトランプ米大統領と中国の習近平国家主席による会談は行われないことが明らか
となり、期限までに両国が合意に達するか微妙な状況となってきている。但し、トランプ大
統領は交渉が前進すれば期限の延長に同意する可能性を示唆しており、今回の協議で両
国がどこまで歩み寄りを見せるかが注目される。

 TEL 050－3780－1007

小幅金利低下
前週末の雇用統計等好調な経済指標を背景にリスクオンとなり
2.7％台前半まで金利は上昇。しかしその後は、米中通商協議の期
限内の合意に対する懐疑的な見方が強まったことから低下に転じ、
週末にかけて一時2.6％台前半まで金利は低下した。

円安ドル高
前週末の米経済指標が好感され、110円台前半まで円安ドル高と
なったが、豪中銀総裁のハト派的な発言を受けた豪ドル売りに連れ
てドル円も109円台半ばまで円高ドル安に転じた。週明けは米国株
高や米金利上昇に伴い、110円台半ばまで円安ドル高となった。

日米10年国債金利

米 1月ISM景況指数 日 1月景気ウォッチャー調査

米 トランプ大統領一般教書演説

先週は-0.01％台での横ばい推移が続いた後、金曜日には米中通
商懸念の再燃を受けて金利低下。日銀の国債買い入れオペで需給
の逼迫が確認されたことも買いにつながり、10年金利は-0.03％台
まで低下した。

金利低下
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(出所)Bloomberg※ 判定は、事前予想よりポジティブであれば ○ 。
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(出所)Bloomberg等

日付 国 イベント 予測値
2/12 米 パウエルFRB議長講演 -
2/13 米 1月 消費者物価指数（前年比） 1.5%
2/14 日 10-12月期 GDP（前期比年率） 1.4%

中 1月 貿易収支（十億ドル） 33.81
米 12月 小売売上高（前月比） 0.1%
- 米中閣僚級通商協議（～15日） -

2/15 米 1月 鉱工業生産（前月比） 0.1%
2月 ミシガン大学消費者信頼感指数 93.5
暫定予算期限 -
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予想 実績

ISM製造業景況指数 54.0 56.6 

ISM非製造業景況指数 57.1 56.7 
10

20

30

40

50

60

70

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

先行き 現状

(出所)Bloomberg

予想 実績

現状 48.3 45.6

先行き 48.1 49.4

一般教書演説で超党派での結束を訴え

• トランプ大統領は2月5日に上下両院合同会議で一般教書演説を行い、今後1年間の米

国の内政と外交の施政方針を示した。

• 現在、上院を与党の共和党、下院を野党の民主党が過半数を占めているが、この「ねじ

れ議会」での政策停滞を避けるため、超党派での結束を提唱。インフラ再建や移民政策

等において超党派での協力を訴えた。

• 移民政策については、メキシコとの「国境の壁」建設の必要性を改めて強調。「壁」の建

設は政府機関を一部閉鎖に追い込んだ与野党対立の一因であるが、与野党の溝をさ

らに深めた形となった。

【一般教書演説の骨子】

• メキシコとの国境に壁建設

• 破滅的な通商政策を転換

• 中国に不公正な貿易慣行是正を要求

• 新NAFTA批准を要請

• インフラを再建

• 薬価引き下げの推進

• 2月27～28日にベトナムで北朝鮮の金正恩委員長と会談

• シリアから米軍撤収、アフガニスタンの駐留米軍も縮小

【今後の米政治日程】

(出所)各種報道資料等

• 一般教書演説に対する市場の反応は限定的となったが、与野党の対立が深まる中で3

月には連邦債務の法定上限引き上げ期限も迫ってきており、財政問題が再び市場の注

目材料となる可能性がある。

• 米中貿易問題については、3月1日の交渉期限を控え通商協議の動向が注目される。

補助金や技術移転の強要など両者の隔たりが大きい分野でどこまで協議が進展する

かが焦点。

2月 15日 暫定予算期限
月中 予算教書提出
27～28日 米朝首脳会談

3月 1日 連邦債務の法定上限引き上げ期限
1日 米中通商協議の交渉期限

日本 経済指標 期間 予測 実績 判定

2/8 景気ｳｫｯﾁｬｰ調査 現状判断(季調済) 1月 48.3 45.6 ×

2/8 景気ｳｫｯﾁｬｰ調査 先行き判断(季調済) 1月 48.1 49.4 ○

米国 経済指標 期間 予測 実績 判定

2/5 ISM非製造業総合景況指数 1月 57.1 56.7 ×

2/7 新規失業保険申請件数 2月2日 22.1万件 23.4万件 ×
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