
Q. 先週の主なイベントは？ 
• 11月20日 日本:10月輸出、前年比+14.0%。輸入、前年比+18.9%。 
• 11月22日 米国:10月中古住宅販売件数、前月比+2.0%の大幅増加 
• 11月23日 ユーロ圏: 11月Markit製造業PMI、60.0、10月58.5 
• 11月24日米国:11月Markit製造業PMI、53.8、10月54.6 
• 11月24日 日本: 11月日経製造業PMI、53.8、10月52.8 

Q. 先週の日米株式市場の動向は？ 
ともに上昇。週初は、ドイツの連立政権交渉が頓挫して再選挙の可能性が
浮上、また米国が北朝鮮をテロ支援国家に再指定するなど、リスク資産に
とっては重石となる材料が相次いだ。一方、週の後半にかけては、11月30
日に予定されているOPEC総会での減産延長の可能性や、ドイツでの大連
立政権復活への期待が高まって、リスク資産価格は上昇した。感謝祭休日
明けの24日金曜日には、年末商戦が堅調と伝わると、S&P500指数とナス
ダック総合指数がいずれも史上最高値を更新した。 

Q. 今週の主なイベントは？ 
• 11月28日 パウエル次期FRB（米連邦準備制度理事会）議長の指名公聴 
         会が、米議会で開かれる。 
• 11月29日 イエレンFRB議長の議会証言。 
• 11月30日 OPEC（石油輸出国機構）総会。来年9月まで減産延長との観 
         測報道が複数出ている。 
• 11月30日米国:10月コアPCEデフレーター（FRBが重視する物価指数）、 
            予想+1.4%（前年比）、9月+1.3%（同） 
• 12月1日 米国:11月ISM製造業景況感指数、58.3、10月58.7。  

Q. 12月の金融市場を（例年）どう考えることができるか？ 
• 【重要なイベントはあるが・・・】 12月の重要日程を見通すと、まず、8日に

米国の暫定予算と債務上限が期限切れを迎える。また、13-14日には、米
連邦公開市場委員会（FOMC）が予定され、直近の金融市場では、0.25%
の追加利上げが予想されている。 

• 【・・・市場の動きに一喜一憂すべきではない】 ただし、12月は通常、主要
な市場参加者の多くが休暇に出るため、流動性（取引）が少なくなる月で
ある。言い換えると、いつもよりも少ない取引量で、資産価格が動きやすく
なるため、変動性が高まることに注意が必要である。一方で、例えば、極
端な円高や円安が生じたとしても、主要な市場参加者が戻ってくる 1月に
は、また元の水準に戻されることも少なくない。したがって、12月の相場展
開に一喜一憂する必要はないと考える。 

• 【2018年はどんな見通し？】 2018年は引き続き、「緩和的な金融環境」と
「堅調な欧米経済」が（概して）金融市場にとっては追い風になると考える。
ただし、2017年ほどの資産価格の上昇は望み薄と見る。①既にリスク資
産価格は割高な水準にあり、②企業業績も2017年に比べれば鈍化が予
想される。③米国の利上げは、ゆっくりだが着実に進み、景気後退への懸
念も2018年の後半にかけては次第に高まっていくと考えている。これらの
環境の中で、リスク資産価格は次第に上値が重くなっていくだろう。 
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日次終値 
200日移動平均 

国 前週末 1週間 1ヵ月間 年初来

日経平均株価 22,550 0.7% 3.9% 18.0%
東証株価指数（TOPIX） 1,780 1.0 1.7 17.2
東証REIT指数 1,682 2.0 2.8 -9.3
米ダウ平均株価 23,557 0.9 1.0 19.2
米S&P500指数 2,602 0.9 1.8 16.2
米MSCI REIT指数 1,175 0.3 2.6 2.4
MSCI ワールド（先進国） 2,059 1.3 1.8 17.6
MSCI AC欧州 481 2.0 0.9 20.3
MSCI エマージング 1,154 1.6 3.6 33.9
MSCI ACアジア（日本を除く） 717 1.7 4.6 39.6
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 111.53 -0.5% -1.9% -4.6%
ユーロ 133.08 0.7 -1.0 8.2
豪ドル 84.95 0.2 -3.1 0.9
ニュージーランド・ドル 76.70 0.5 -2.1 -5.3
ブラジル・レアル 34.50 0.3 -1.9 -4.0
メキシコ・ペソ 6.01 1.4 0.6 6.5
トルコ・リラ 28.19 -2.5 -6.6 -15.8
南アフリカ・ランド 7.87 -1.7 -2.8 -7.7
中国人民元 16.88 -0.5 -1.4 0.4
インドネシア・ルピア (x100) 0.83 -0.4 -1.4 -4.8
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 2.34 0.00 -0.09 -0.10
ドイツ10年 0.36 0.00 -0.12 0.15
日本10年 0.03 -0.01 -0.04 -0.02
ブラジル2年 8.10 -0.10 0.11 -2.93
メキシコ2年 7.06 -0.02 -0.01 0.28
トルコ2年 14.15 0.42 1.57 3.52
インドネシア2年 5.88 -0.02 -0.10 -1.59
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） 1,287 -0.7% 0.9% 11.8%
原油先物（ﾆｭｰﾖｰｸ、期近物） 58 4.2% 13.0% 9.7%
VIXボラティリティ指数 9.0 -15.4% -13.9% -31.1%
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日次終値 
200日移動平均 

日経平均株価の推移 
（円、2016年12月1日~2017年11月24日） 

ドル・円相場の推移 
（1ドル=円、2016年12月1日~2017年11月24日） 

米国2年国債・10年国債利回りの推移 
（2016年12月1日~2017年11月24日） 

Japan | November 27, 2017 



出所： Bloomberg Finance L.P., J.P. Morgan Asset Management 
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