
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 非鉄金属 1.5% （上位） 1 電気通信サービス 7.0%

2 電気･ガス業 1.2% 2 エネルギー 1.9%
3 不動産業 1.2% 3 不動産 0.5%
4 精密機器 1.0% 4 金融 0.5%
5 小売業 0.9% 5 生活必需品 0.4%

（下位） 1 パルプ･紙 -4.0% （下位） 1 ヘルスケア -1.3%
2 ゴム製品 -2.8% 2 情報技術 -0.6%
3 化学 -2.7% 3 資本財・サービス -0.6%
4 空運業 -2.4% 4 公益事業 -0.5%
5 保険業 -1.7% 5 素材 -0.4%

(出所)Bloomberg (出所)Bloomberg

特別勘定運用部
2017年7月31日

好調な決算発表やFOMCを波乱無く通過した安心感から米国株の主要3指数は揃って史上最高値を更新。FRB(連邦準備制度理事会)は保有
資産の縮小を｢比較的早期に開始｣としたことから、9月に縮小を決定するとの見方が強まった。ただし、物価判断がやや弱められたことから、
米金利が低下したほか、米ドル安も加速。北朝鮮によるICBMの発射があったものの、市場への影響は限定的であった。

下落 まちまち
・米FOMCや国内決算発表の本
格化を前に売買が手控えられ
る中、日経平均は2万円近辺で
膠着感が強まる展開。
・FOMC後の米長期金利の低下
による円高ドル安進行や、米ハ
イテク株の下落などを受け日経
平均は2万円を下回り、週間で
は下落。

(米国)総じて良好な企業決算
や原油高を背景に、主要3指数
は最高値を更新。ナスダック総
合は利益確定売りに押され週
間では下落。
(中国)中国人民銀行の公開市
場操作による資金供給継続
や、IMFによる17-18年中国経
済成長率の上方修正を好感
し、株価は週間で上昇。

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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上海総合

2017年3月末 6月30日 7月21日 7月28日
（年度始～）

2017年3月末比
（前月末～）
6月30日比

（前週末～）
7月21日比

日経平均株価（円） 18,909.26 20,033.43 20,099.75 19,959.84 5.6% -0.4% -0.7%

TOPIX（ポイント） 1,512.60 1,611.90 1,629.99 1,621.22 7.2% 0.6% -0.5%

NYダウ（ドル） 20,663.22 21,349.63 21,580.07 21,830.31 5.6% 2.3% 1.2%

S&P 500（ポイント） 2,362.72 2,423.41 2,472.54 2,472.10 4.6% 2.0% 0.0%

ナスダック総合指数（ポイント） 5,911.74 6,140.42 6,387.75 6,374.68 7.8% 3.8% -0.2%

ユーロストックス（ポイント） 373.88 372.86 374.89 375.73 0.5% 0.8% 0.2%

上海総合指数（ポイント） 3,222.51 3,192.43 3,237.98 3,253.24 1.0% 1.9% 0.5%

円／ドル（円） 111.39 112.39 111.13 110.68 -0.6% -1.5% -0.4%

円／ユーロ（円） 118.67 128.40 129.61 130.03 9.6% 1.3% 0.3%

ドル／ユーロ（ドル） 1.0654 1.1425 1.1663 1.1748 10.3% 2.8% 0.7%

ＷＴＩ 原油先物（ドル/バレル） 50.60 46.04 45.77 49.71 -1.8% 8.0% 8.6%

*金利は変化幅

日本10年国債（％） 0.07 0.09 0.07 0.08 0.01 -0.01 0.01

米国10年国債（％） 2.39 2.30 2.24 2.29 -0.10 -0.01 0.05

ドイツ10年国債（％） 0.33 0.47 0.51 0.54 0.21 0.08 0.04

イタリア10年国債（％） 2.32 2.16 2.07 2.12 -0.20 -0.04 0.05

スペイン10年国債（％） 1.67 1.54 1.45 1.53 -0.14 -0.01 0.07
*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

4-6月期米GDP～3四半期振りに伸びが加速 日本CPI～原油価格の持ち直しが影響

 ～ 早期のバランスシート縮小を強調、9月会合での決定観測強まる

　

※ 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。

週を通じて方向感のない動き。海外金利の上昇を受けて週半ばに
金利は上昇。その後、米FOMC声明文でやや慎重な物価判断が示
されたことから米金利が低下、その流れを受けて国内金利も低下し
たが、週末は海外金利の上昇に連れて再び金利は上昇した。

金利上昇

先週の経済指標2

今後の見通し

個別株の物色は活発化も、上抜け材料乏しく現行水準でのレンジ推移か
・好調な企業業績や金利の低位安定等を背景に日本株は高値圏での動きが続いてお
り、今週も企業決算を中心とした個別物色中心の展開が予想されるが、上抜け材料に
乏しく株価は概ね現行水準でのレンジ推移となろう。
・特に足元では米金利の低下を受けて、為替がやや円高に推移していることから、円
高圧力が引き続き株価の重石になる可能性も考えられる。また、過度にボラティリティ
が低い状況が続いており、各国の金融政策や北朝鮮情勢などの地政学リスクに起因
した相場の急変には十分に留意したい。
・週末は米国の重要指標の発表が控えており、売買を手控える動きが広がろう。ただ
し、ISM指数や雇用統計などの指標は全般的に前回からの悪化が予想されているが、
極端な結果とならない限り、指標発表を材料とした値動きは限定的と見ている。

 TEL 050－3780－1007

金利上昇
週前半、米企業決算の堅調な結果や原油高を受けて金利は上昇し
たが、FOMC声明文で慎重な物価判断が示されたことから金利は低
下。その後は、耐久財受注などの経済指標が市場予想を上回った
ことなどから金利は再び上昇した。

円高ドル安が進行
米上院にてヘルスケア法案審議の動議が可決されたことから111円
台後半まで円安ドル高が進行。その後は、FOMC声明文の内容や
北朝鮮のミサイル発射などを受けて110円台後半まで円高ドル安が
進行した。

日米10年国債金利

先週の経済指標1

FOMC(米連邦公開市場委員会)と市場動向
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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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日本 経済指標 期間 予測 実績 判定
7/20 貿易収支 6月 4,880億円 4,399億円 ×
7/24 日経日本製造業PMI（速報値） 7月 -- 52.2 -
7/28 全国CPI(前年比) 6月 +0.4% +0.4% -

米国 経済指標 期間 予測 実績 判定
7/19 住宅着工件数 6月 116.0万件 121.5万件 ○
7/20 新規失業保険申請件数 7月15日 24.5万件 23.3万件 ○
7/24 ﾏｰｸｲｯﾄ米国製造業PMI（速報値） 7月 52.3 53.2 ○
7/24 中古住宅販売件数 6月 557万件 552万件 ×
7/25 消費者信頼感指数 7月 116.5 121.1 ○
7/26 新築住宅販売件数 6月 61.5万件 61.0万件 ×
7/27 新規失業保険申請件数 7月22日 24.0万件 24.4万件 ×
7/27 耐久財受注(前月比/速報値） 6月 +3.9% +6.5% ○
7/28 GDP(年率/前期比/速報値) 4-6月期 +2.7% +2.6% ×

欧州 経済指標 期間 予測 実績 判定
7/24 ﾏｰｸｲｯﾄ ﾕｰﾛ圏製造業PMI（速報値） 7月 57.2 56.8 ×
7/25 独IFO企業景況感指数 7月 114.9 116.0 ○

(%

■予想通りの政策金利据え置き。早期のバランスシート縮小を強調

・25、26日のFOMCは政策金利の据え置きを決定。償還債券の再投資につい

ても継続となったものの、縮小開始は「年内開始」から「比較的早期に開始」と

され、9月決定・10月開始という市場予想と概ね整合する内容となった。

・インフレの現状判断は、物価指標の下振れなどを受けてやや下方修正と

なったが、将来見通しは維持。景気・雇用情勢の判断は引き続き強気な見方

を示した。

■ややハト派な声明を受けて、市場は金利低下・ドル安で反応

・今回の声明文は物価上昇の弱さに対する懸念を若干強めたハト派的内容

に修正されたこともあり、市場は金利低下・ドル安で反応した。

・こうした慎重な利上げ姿勢から、米金利低下・ドル安が続く一方、ユーロや

豪ドルが買われ、ドル安の恩恵を受ける新興国市場も上昇基調が続く。

・FRBは金融政策の正常化を着々と推し進めるものの、物価上昇が現行水準

で安定する間は株式市場に心地良い環境が継続しよう。

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

米政策金利(左軸）
インフレ指標(PCEコアデフレーター、右軸)

 1.02

 1.06

 1.10

 1.14

 1.18

 1.22

90

110

130

2016/4 2016/8 2016/12 2017/4

新興国株式（MSCI EM、ドルベース、左軸）
ユーロ/ドル（右軸）

株高・ユーロ高

(%) (%)

(ドル) (ドル)

-9.0

-4.0

1.0

6.0

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

米国4-6月期 実質GDP(年率）

(出所)Bloomberg

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

12/1 12/7 13/1 13/7 14/1 14/7 15/1 15/7 16/1 16/7 17/1

全国CPI

全国CPI除く生鮮食品

全国CPI除く生鮮食品・エネルギー

予想 実績

米国実質GDP(年率) 2.7% 2.6%

予想 実績

6月全国CPI(対前年比) 0.4% 0.4%

6月全国CPI除く生鮮食品(対前年比) 0.4% 0.4%

6月全国CPI除く生鮮食品・エネルギー(対前年比） -0.1% 0.0%

(出所)Bloomberg(出所)Bloomberg

日付 国 イベント 予測値
7/31 日 6月 鉱工業生産（前月比） 1.6%（実績）

8/1 中 7月 製造業PMI 50.4

米 7月 ISM製造業景況指数 56.4

8/2 米 7月 ADP雇用統計（千人、前月比） 190

8/3 米 7月 ISM非製造業景況指数 56.9

8/4 米 7月 非農業部門雇用者数変化（千人） 180

今週の注目イベントなど

(%) (%)
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