
国 前週末 1週間 1ヵ月間 年初来

日経平均株価 19,604 0.7% 3.1% 2.6%
東証株価指数（TOPIX） 1,574 1.0 3.3 3.6
東証REIT指数 1,781 -1.3 -1.6 -4.0
米ダウ平均株価 20,902 -0.5 4.2 5.8
米S&P500指数 2,372 -0.4 3.4 6.0
米MSCI REIT指数 1,114 -4.5 -3.4 -2.9
MSCI ワールド（先進国） 1,845 -0.2 2.4 5.4
MSCI AC欧州 415 0.2 1.8 3.9
MSCI エマージング 926 -0.5 0.5 7.4
MSCI ACアジア（日本を除く） 560 0.2 1.2 9.0
外国為替市場（対円）

通貨 前週末 1週間 1ヵ月間 年初来

米ドル 114.79 0.7% 2.6% -1.9%
ユーロ 122.53 1.2 2.3 -0.4
豪ドル 86.58 0.0 1.2 2.8
ニュージーランド・ドル 79.44 -0.9 -2.3 -1.9
ブラジル・レアル 36.53 -0.2 1.7 1.6
メキシコ・ペソ 5.85 0.2 7.1 3.7
トルコ・リラ 30.59 -0.7 1.7 -8.6
南アフリカ・ランド 8.71 -0.4 4.5 2.2
中国人民元 16.64 0.3 2.0 -1.0
インドネシア・ルピア (x100) 0.86 0.7 2.1 -1.2
国債市場（利回り、%）

国 前週末 1週間 1ヵ月間 年初来

米国10年 2.57 0.10 0.24 0.13
ドイツ10年 0.49 0.13 0.19 0.28
日本10年 0.09 0.01 -0.01 0.04
ブラジル2年 9.59 -0.14 -0.57 -1.45
メキシコ2年 6.92 -0.01 0.22 0.13
トルコ2年 11.52 0.18 0.14 0.89
インドネシア2年 6.91 -0.04 -0.11 -0.55
その他

商品 前週末 1週間 1ヵ月間 年初来

金先物（ﾆｭｰﾖｰｸ、期近物） 1,201 -2.0% -3.1% 4.3%
原油先物（ﾆｭｰﾖｰｸ、期近物） 48 -9.1% -7.4% -9.7%
VIXボラティリティ指数 11.0 6.4% 1.8% -17.0%

95

100

105

110

115

120

125

4月
 

5月
 

6月
 

7月
 

8月
 

9月
 

10
月

 

11
月

 

12
月

 

1月
 

2月
 

3月
 

日次終値 
200日移動平均 

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

4月
 

5月
 

6月
 

7月
 

8月
 

9月
 

10
月

 

11
月

 

12
月

 

1月
 

2月
 

3月
 

10年 
2年 

14,000
15,000
16,000
17,000
18,000
19,000
20,000

4月
 

5月
 

6月
 

7月
 

8月
 

9月
 

10
月

 

11
月

 

12
月

 

1月
 

2月
 

3月
 

日次終値 
200日移動平均 

日経平均株価の推移 
（円、2016年4月1日~2017年3月10日） 

ドル・円相場の推移 
（1ドル=円、2016年4月1日~2017年3月10日） 

米国2年国債・10年国債利回りの推移 
（2016年4月1日~2017年3月10日） 

Q. 先週の主なイベントは？ 
• 3月7日    米国：1月貿易収支、-485億ドル、12年3月以来の赤字幅 
• 3月7日 豪州：中央銀行金融政策会合、市場予想通り据置き 
• 3月9日 欧州：欧州中央銀行（ECB）理事会、市場予想通り据置き 
• 3月10日 米国：2月雇用統計、非農業部門雇用者数の前月差、 
         実績+23.5万人、市場予想+20万人、前月+23.8万人 

Q. 先週の日米株式市場の動きは？ 
米金利の上昇や原油価格の下落などが影響し、米S&P500指数は、7週ぶ
りに週間で下落。一方、日本株は、ドル高・円安に伴い小幅上昇。 

Q. 今週の主なイベントは？  
• 3月14-15日 米国：連邦公開市場委員会（FOMC） 
              市場予想0.25%利上げ、経済見通し公表 
• 3月15日 米国：連邦債務の法定上限引き上げ適用期限 
• 3月15日 オランダ：下院総選挙、極右の自由党が第1党となるか 
• 3月15-16日   日本：金融政策決定会合、市場予想据置き 
• 3月16日      米国：行政管理予算局が予算方針を公表 
• 3月17-18日 G20財務相・中銀総裁会議、為替をめぐる議論に注目 

Q. 相場の変調や重要イベントを踏まえた、今週の投資戦略は？ 
• 【米大統領選挙後の相場の変化】 金融市場の動きを、①昨年11月の米

大統領選挙以降12月中旬まで、②12月中旬以降2月まで、③3月以降足
元まで、という3つの局面に分けて整理する。 
まず①の局面では、トランプ政権が掲げる財政政策ならびに規制緩和へ
の期待の高まりや、世界的な景気拡大見通しから、米金利が急上昇した。
これに伴い、米ドルや先進国株式などが買われる一方、債券や新興国の
資産が売られるなど、上がるものがあれば下がるものもある相場となった。 
続く②の局面は、①とは異なり米金利が低位安定し、リスクを取りやすい
環境が続く中、地域・株・債券を問わず、何でも買われる相場となった。 
一方、③の局面は、再び米金利が上昇している点で②と異なり、何でも
買われる相場からの巻き戻しの動きが見られる。例えば先週は、米金利
が上昇すると、債券や新興国の資産に限らず、米国株を含む多くの資産
が売られる展開が続いた。 

• 【今週のイベントに要注意】 このように金融市場の動きが変わりつつあ
る中、今週は多くのイベントが控えている。まず、14-15日のFOMCでは、
利上げが既に織り込まれているため、利上げペースの変化に注目が集
まっている。市場は年内2-3回の利上げを織り込んでいるため、政策金利
見通しやイエレン議長の会見でそれ以上のペース加速が示唆されれば、
米金利の上昇が更に進む可能性がある。また、同日のオランダの総選挙
で極右の自由党が躍進すれば、欧州の政治不安が再燃し、リスク・オフ
に繋がる恐れがある。翌16日の米予算方針の発表内容次第では、財政
政策に高い期待を抱いている、一部の投資家の失望を招く可能性がある。 

• 【今週の投資戦略】 世界的な景気拡大基調が続いているため、過度に
悲観する必要はないものの、上記の相場の変調や、重要イベントが抱え
るリスクを考慮すれば、今週は様子見が賢明と考える。 
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出所： Bloomberg, J.P. Morgan Asset Management 
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