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W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

※国名の略称は次を⽤います。欧︓ユーロ圏、独︓ドイツ、英︓イギリス、仏︓フランス

欧州日本米国
欧︓6⽉貿易統計6⽉第3次産業活動指数8⽉NAHB住宅市場指数

8/18月

欧︓6⽉経常収支7⽉住宅着⼯･許可件数

8/19火

独︓7⽉生産者物価指数
英︓7⽉消費者物価指数
英︓6⽉住宅価格指数

7⽉貿易統計
6⽉機械受注
7⽉新築マンション市場動向
7⽉訪日外客数

ウォラーFRB理事講演
7⽉FOMC議事録
ｱﾄﾗﾝﾀ連銀総裁講演

8/20水

欧︓8⽉PMI
欧︓8⽉消費者信頼感指数
独︓8⽉PMI
英︓8⽉PMI

8⽉PMI8⽉ﾌｨﾗﾃﾞﾙﾌｨｱ連銀製造業景
況指数
8⽉PMI
7⽉中古住宅販売件数
ｶﾝｻﾞｽｼﾃｨｰ連銀主催経済シン
ポジウム（-23日）

8/21木

欧︓4-6⽉期妥結賃⾦
英︓7⽉小売売上高

7⽉消費者物価指数

8/22金

英︓ベイリーBOE総裁講演日韓首脳会談8/23土

8/24日

来週のタイムテーブル

（出所）各種資料
1

ジャクソンホール会議でのパウエルF R B
議⻑発⾔

来週の
注目点



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

その他新興国アジア新興国カナダ・豪州・NZ
⼟︓7⽉住宅価格指数
伯︓6⽉経済活動指数

星︓7⽉非石油地場輸出
泰︓4-6⽉期GDP
泰︓*7⽉貿易統計（通関
ベース）

加︓7⽉住宅着⼯件数

8/18月

⽐︓7⽉国際収支
⾺︓7⽉貿易統計

NZ︓4-6⽉期生産者物価
指数

豪︓8⽉ウエストパック
消費者信頼感指数

加︓7⽉消費者物価指数8/19火

南ア︓7⽉消費者物価指数
露︓7⽉生産者物価指数

中︓LRP公表
尼︓⾦融政策決定会合

NZ︓⾦融政策決定会合

8/20水

墨︓6⽉小売売上高韓︓7⽉生産者物価指数
印︓7⽉製造業PMI
印︓7⽉サービス業PMI
尼︓4-6⽉期国際収支

NZ︓7⽉貿易統計
豪︓8⽉PMI

8/21木

⼟︓7⽉外国人観光客数
墨︓6⽉経済活動指数

⾺︓7⽉消費者物価指数加︓6⽉小売売上高

8/22金

8/23土

8/24日

2

（出所）各種資料

※*は当該日以降に発表を予定しています。※国名の略称は次を⽤います。加︓カナダ、豪︓豪州、NZ︓ニュージーランド、
中︓中国、韓︓韓国、印︓インド、尼︓インドネシア、星︓シンガポール、泰︓タイ、⽐︓フィリピン、越︓ベトナム、
⾺︓マレーシア、⼟︓トルコ、露︓ロシア、墨︓メキシコ、伯︓ブラジル、南ア︓南アフリカ



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

米国

3

経 済 ･ ⾦ 利 株 式

⽶国︓10年国債利回り

（％）

- ⾦利は週を通じて短中期が低下した⼀⽅で
⻑期はほぼ横這い、超⻑期は上昇した。FF
⾦利先物では、9⽉利下げ期待が後述の7
⽉CPIやベッセント財務⻑官の発⾔を受け
て⼀時完全に織り込まれた。だが、7⽉
PPI後には93％へと低下している。

- 7⽉の食品とエネルギーを除くコアCPIは
前⽉⽐+0.3％と市場予想に⼀致し、6⽉の
同+0.2％から若⼲加速した。関税の価格
転嫁を占う上で注目された財価格は同
+0.2％と、6⽉と同じ伸び率だった。サー
ビス価格が同+0.4％と小幅に加速したこ
とが全体の物価上昇を押し上げたが、航空
運賃といった振れの大きい項目に負う部分
が大きい。他⽅、7⽉コアPPIは同+0.9％
と、市場予想の同+0.2％を大幅に上回る
急伸となった。物価の上流に当たるPPIの
上昇は、「関税インフレ」への懸念を高め
る。もっとも、財価格は同+0.4％と、
2023年1⽉以来となる高い伸びではあるも
のの、殊更高いとも⾔い難い。

（出所）ブルームバーグ

⽶国︓⾷品とエネルギーを除くCPI

R E I T

※直近値は2025年7⽉

- 14日（木）までのS&P500の週間騰落率は
+1.2％。同日まで3⽇連続最⾼値を更新。

- 11日は▲0.3%。利益確定売りに押された
模様。12日は+1.1％。7月CPIがほぼ想
定の範囲内に留まったことで利下げ期待が
拡大、株高を後押しした。13日は+0.3%。
ベッセント財務⻑官による、9⽉FOMCで
の0.5%pt利下げを促すような発⾔により、
利下げ期待が⼀層拡大した。14日はほぼ
横ばい。7⽉PPIが予想以上の伸びを示し、
インフレ懸念が広がる場⾯があったが、根
強い利下げ期待が相場を支えた。政府から
の出資が取り沙汰されたインテルが急伸。

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間

（前⽉⽐、％）

- Nareit指数（配当込み）は前週末から14日
まで+0.4%。CPI/PPIを消化しつつ利下げ
期待は維持され、ホテルやモールなど裁量
消費系セクターが上昇。⾜元で下落してい
たオフィスや特殊⽤途施設なども反発した。

利下げ催促相場今週の
振返り

（出所）米労働統計局
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米国

4

⽶国︓株価指数 ⽶国︓REIT

（米ドル）

（出所）ブルームバーグ（出所）ブルームバーグ

株 式

- 経済指標は主に21日（木）8⽉フィラデル
フィア連銀製造業景況指数や8⽉PMIなど。
FRB関連では、20日（水）7⽉FOMC議事
録や21日からカンザスシティー連銀が主
催する経済シンポジウム（以下ジャクソン
ホール会議）など。

- ジャクソンホール会議では例年、FRB議⻑
の講演が⾏われる。7⽉FOMCでは市場参
加者が期待する中で9⽉利下げに向けた地
ならしがなかった。その後、7⽉雇⽤統計
の下振れや穏当なCPIを受けて、FF⾦利先
物では9⽉利下げがほぼ完全に織り込まれ
た。0.50%ptの大幅利下げの可能性さえ
取り沙汰されている。

- 昨年の同会議におけるFRB議⻑講演を彷彿
させるが、パウエル氏が「政策調整の時が
来た」などと9⽉FOMCでの利下げを示唆
する可能性は十分にあるだろう。ただし、
9⽉FOMCまでに8⽉分の雇⽤・物価統計が
公表予定のため、具体的な利下げ幅への⾔
及はないだろう。

R E I T

経 済 ･ ⾦ 利

来週の
注目点

- 21⽇（木）〜23⽇（土）にジャクソン
ホール会議が開催。決算は21日ウォル
マート、ワークデイが発表。

- 今週は12日発表の7⽉CPIの伸びが想定の
範囲内となった⼀⽅、14日発表の同PPIが
予想を上回る上昇を示し、⽅向性が異なる
内容となった。それでも市場の利下げ期待
は高く、14日時点のフェドウオッチによ
る9⽉FOMCでの利下げ確率は9割台を維持。
利下げの催促相場となっている。物価指標
が「まちまち」ななか、ジャクソンホール
での講演でパウエルFRB議⻑が今後の利下
げについてヒントを示すのか注目される。

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間

- 中国に生産を依存している小売企業の破産
が直近8⽉にも報じられた。商業施設REIT
のテナントの健全性を確かめる上で、小売
企業の決算内容から、費⽤構造や消費動向
についてリスクを確認しておきたい。

パウエルFRB議⻑は政策調整を⽰唆するか

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
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※直近値は2025年4-6⽉期

日本

5

株 式

⽇本︓10年国債利回り

（％）

（出所）ブルームバーグ

- 14日までの前週末⽐は、日経平均株価
+2.0％、TOPIX+1.1%、グロース250が
▲0.1％。前週末の⾃⺠党の両院議員総会
で、「臨時総裁選」実施を検討する⽅針が
確認された。新総裁誕生への期待感などか
ら、12日は前週の流れを引き継ぎ大幅に
上昇し、主要株価指数が史上最⾼値を更新。
また、7月⽶CPIの伸びがほぼ市場予想通
りで米利下げ期待が強まり、米国の主要株
価指数も史上最高値を更新。翌13日はこ
れを好感して日本株は続伸。TOPIXは10
営業⽇連続の陽線と非常に⼒強い動き。
14日は、FRBは利下げ・日銀は利上げが必
要とのベッセント⽶財務⻑官の発⾔で円高
が進⾏し急反落。下落は7営業日ぶり。

- 業種別では、銀⾏、証券、鉱業などが上昇
した⼀⽅、建設、卸売、陸運などが下落し
た。個別では、サンリオ、ゼンショーH、
不⼆製油などが大幅に上昇した⼀⽅、
TOPPAN、パーソルH、日本ペイントHな
どが大幅に下落した。

R E I T

経 済 ･ ⾦ 利

- 東証REIT指数（配当なし）は、前週末か
ら14日まで▲0.2％。1,900ptを挟んで⼀
進⼀退の展開となった。7⽉の大幅な上昇
局⾯での投資主体別売買動向では、銀⾏の
買い越しが確認された。銀⾏が6⽉には売
り越していたことを考えると、⾦利が上昇
する中での消極的な選択であったとみる。

日米の株価指数が史上最高値を更新今週の
振返り

- 国内⾦利は全般的に上昇。ベッセント米財
務⻑官が日本の⾦融政策について、インフ
レ対応で後手に回っており、日銀は利上げ
をするだろう、との⾒解を示したこと等が
⾦利上昇圧⼒となった。

- 4-6月期の実質GDP成⻑率（速報値）は前
期⽐年率で+1.0%（1-3⽉期は同▲0.2%
から同+0.6%へ上⽅改定）と5四半期連続
のプラス成⻑。外需および設備投資がプラ
ス成⻑に大きく寄与しており、米国による
関税措置の発動にもかかわらず、輸出全体
への影響は限定的にとどまっている。

⽇本︓実質GDPと需要項目別寄与度

（出所）内閣府

（前期⽐年率、%ポイント)

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
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日本

6

⽇本︓株価指数 ⽇本︓REIT

（円）

（出所）ブルームバーグ（出所）ブルームバーグ

株 式

- 引き続き政局に注目。⾃⺠党の「臨時総裁
選」の実施には、党所属国会議員・各都道
府県連代表の合計（342人）の過半数
（172人）の賛同が必要とされる。既に態
度を表明している都道府県連の多くが石破
首相の退陣を求めており「臨時総裁選」が
実施される可能性は高い。国会議員の支持
が集まり易い小泉農林相が最有⼒候補の⼀
人と思われるが、同氏選出の流れとなった
場合、株式市場には好感され易いと⾒る。
経済指標では、国内の7⽉貿易統計、7月
CPIなどに注目。また、日米欧の8月PMI
にも注目。価格転嫁や駆け込み需要の反動
など米関税の影響や、日銀の利上げスタン
ス、⾦利・為替相場への影響などに注目。

- 21日（木）から米国でジャクソンホール
会議が開催される。過去には重要な相場の
転換点となった場合も多い。その前に発表
される7月FOMC議事要旨等と併せて、
FRBのスタンスに変化が⾒られるかや、債
券・為替・株式市場に影響があるかを注視。

R E I T

経 済 ･ ⾦ 利

来週の
注目点

- 東証REIT指数では1,900ptが節目として意
識される中、再び⾦利動向に左右される展
開に回帰しつつレンジ推移を想定する。

- 過去平均対⽐で高めのバリュエーションも、
キャッシュフロー成⻑が加速する⾒込みが
あれば十分許容される。6⽉期決算発表で
は、特に賃料改定の進捗に注目している。

政局、ジャクソンホール会議

- ⾦利は⾜元で上昇傾向にあるものの、7⽉
の日米関税合意直後に形成された水準を上
回るには至っていない。米関税政策による
国内経済・物価への影響は依然として不透
明であり、日銀は先⾏きに関する具体的な
スタンスを打ち出しにくい状況にある。こ
のため、市場での利上げ観測が⼀段と強ま
る展開は⾒込みにくい。⼀⽅で、ジャクソ
ンホール会議におけるパウエル米FRB議⻑
の講演を受けて米利下げ期待が高まった場
合、米国⾦利の低下を通じて、国内⾦利に
も下押し圧⼒がかかる可能性がある。

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間 ※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
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来週の
注目点

欧州

7

（出所）ブルームバーグ

（％）

- 英国の雇用関連指標は雇⽤情勢の緩やかな
悪化を示す内容であった。7⽉雇⽤者数は
6カ⽉連続の減少（過去12カ⽉中10カ⽉で
減少）ながら、前⽉差▲0.8万人と、減少
幅は小幅に留まった。6⽉失業率は4.7%
と、これまでの上昇基調の延⻑線上ながら、
5⽉と変わらずで、⼀段の上昇は免れた。
6⽉時間当たり賃⾦（⺠間、賞与を除く）
は3カ⽉移動平均で前年同⽉⽐+4.8%と、
5⽉の+4.9%と⽐較して伸び率の鈍化は僅
かであった。もっとも、単⽉では+4.5%
と、目⽴って鈍化しており、これまでの雇
⽤情勢の悪化の影響が賃⾦に及びつつある
とも考えられる。

- 英国の4-6月期GDPは前期⽐+0.3%と、
市場予想の+0.1%を上回った。1-3⽉期の
同+0.7%と均すと年率で2%強の計算にな
る。ただし、4-6⽉期の上振れは政府支出
の寄与でほぼ説明され、⺠間需要は弱い。
また、7-9⽉期以降、政府支出の反動減は
不可避と考えられる。そうした解釈からか、
同指標発表後の市場の反応は乏しかった。

来週の注目点

今週の振り返り 英国︓雇用者数と失業率

英国・ドイツ︓10年国債利回り

（出所）英国統計局

- 英国の7月消費者物価指数に注目。最大の
ポイントは賃⾦の伸び率の鈍化に連れて、
サービス価格の伸び率が鈍化しているかど
うか。総合、コアとも当⾯は前年同⽉⽐
+3%超の伸びが予想されるが、サービス
価格の伸び率の鈍化基調が確認されれば、
11⽉の利下げ期待が再び高まろう。

- 各国の8月PMIに注目。7⽉は総合でユー
ロ圏が50.9、英国が51.5であった。米国
の相互関税がかく乱要因ではあるが、どち
らも引き続き50をやや上回る程度で、大
きな変化はないと⾒込まれる。上振れ、下
振れがあれば、市場は素直に反応しよう。

- ユーロ圏の4-6月期妥結賃⾦は特殊要因で
の上振れの可能性が指摘されているが、特
殊要因は別にして、基調として伸び率の鈍
化が確認されれば、市場は好感しよう。

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間

英国の消費者物価指数
各国のPMI

※雇⽤者数の直近値は2025年7⽉
※失業率は3カ⽉移動平均で、直近値は2025年6⽉

（前⽉差、万人）
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為替レートの推移

為替レートの週間変化率（対円）

※期間は前週末から当資料発⾏日の前日

（出所）ブルームバーグ

（％）

（出所）ブルームバーグ

（米ドル/ユーロ）（円/米ドル）

円安円高

- 先週末、⾃⺠党の両院議員総会で総裁選を
巡る対応が選挙管理委員会に⼀任されると、
総裁選前倒しの思惑が円安に作⽤。米ドル
円は147円台後半に上昇して取引を終えた。
今週初、ベッセント米財務⻑官が、強い米
ドル政策は他通貨との相対的な市場レート
を意味するのではなく「米ドルを基軸通貨
として維持する政策」を指す、⽇銀が物価
上昇に対処して利上げを進めれば円安相場
は反転する、と述べたとの記事を受け、や
や円高・米ドル安に振れて始まった。しか
し、米CPIの発表を翌日に控え、物価上昇
リスクへの警戒から米ドル高に転換。⽶中
が関税の一部停止措置を11月10⽇まで90
⽇間延⻑して協議を継続することが決まる
と、リスクオンの円安も加わり、米ドル円
は12日に148.52円まで上昇した。

- 7月⽶CPIの前年同⽉⽐が市場予想を若⼲
下回ると、利下げ観測が高まり米⾦利低下
と米ドル安に振れた。トランプ米大統領が
FRB本部の改修を巡りパウエル議⻑に対す
る訴訟を検討、新労働統計局⻑が米雇⽤統
計の⽉次公表停止を提案、との報道も米ド
ル安に作⽤。⽶政策⾦利は1.5-1.75％pt
低くあるべき、⽇銀は後⼿に回っており利
上げするだろう、との米財務⻑官の発⾔に
より日米⾦利差が縮小し、米ドル円は14
日に146.19円まで下落。クロス円も円高
に振れたが、7月⽶PPIの市場予想⽐での
上振れを受け米⾦利が上昇し円安に転じた。

- 今週は7⽉米CPIが想定の範囲内だったこ
とから、米利下げ観測とともにリスクオン
が強まり、米ドル安と円安に振れる場⾯が
あった。来週は⽇・欧・⽶の8月PMIが発
表される。米景況感が予想より弱かった場
合、米利下げ観測は強まるだろうが、リス
クオンも強まるのかに注目。景気減速懸念
からリスクオンの円安に作⽤しないと、米
ドル安により米ドル円が下落しやすくなる。

来週の注目点

今週の振り返り

来週の
注目点

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間

為替

PMIに対する為替の反応
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カナダ・豪州
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豪州︓10年国債利回りと為替レート

（出所）ブルームバーグ

カナダ︓10年国債利回りと為替レート

（出所）ブルームバーグ

（％） （円/カナダ・ドル） （％） （円/豪ドル）

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間 ※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
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豪州

今週の振り返り

来週の注目点

- 国債利回りは、RBA理事会や米⾦利の影響
を受けて低下。豪ドルは、⽅向感に欠けつ
つも、主に米PPIの上振れを受けた米ドル
高により、対米ドルで前週末⽐0.4%減価。

- 12日のRBA理事会では、市場予想通り政
策⾦利を3.85%から3.60%に引き下げる
ことが決定された。次の利下げはデータ次
第との姿勢であり、雇⽤統計などの結果に
よっては連続利下げも排除できないとの⾒
⽅から、市場が織り込む9⽉の利下げ確率
は4割弱から5割程度に上昇。しかし、14
日の7月雇用統計では、フルタイム雇⽤者
数が前⽉から6.05万人増加するなど堅調
な結果となり、市場が織り込む9⽉の利下
げ確率は3割程度に低下。引き続き四半期
に1度（次は11⽉）の利下げが妥当だろう。

消費者と企業のセンチメ
ントが改善するか注目

今週の振り返り

来週の注目点

- 19日（火）に7月消費者物価指数が発表さ
れる。景気減速や関税の影響に注目。コア
指数（トリム平均値と加重中央値）の結果
次第で⾦利・為替が大きく動く可能性も。

カナダ 消費者物価指数に注目

- 先週末発表の7月雇用統計では、雇⽤者数
が 前 ⽉ 差 ▲ 4.08 万 人 と 、 市 場 予 想 の
+1.00万人に反して減少した。6⽉の強さ
（雇⽤者数が前⽉から8.31万人増加）は
⼀時的であることが示唆されたため、市場
は年内の利下げ再開を完全に織り込んだ。

- 今週は目⽴った材料がない中、⾦利は先週
末の低下の反動などから小幅に上昇。カナ
ダ・ドルは⽅向感に欠ける動きだったが、
14日の米PPIの上振れを受けた米ドル高に
より、対米ドルで前週末⽐0.4%減価した。

- カナダ銀⾏は13日、政策⾦利の据え置き
を決めた7⽉⾦融政策決定会合の議事要旨
を公表。今後の利下げ再開が基本線とみら
れるが、それには景気減速によるディスイ
ンフレ圧⼒の強まりや、関税によるインフ
レ圧⼒は限定的との確認が必要のようだ。

- 19日（火）に8月ウエストパック消費者信
頼感指数、21日（木）に8月PMIが発表さ
れる。8⽉の利下げを受けて、消費者と企
業のセンチメントが改善すれば、RBAが連
続利下げに慎重になる⼀因となりそうだ。
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- 米印通商交渉への懸念が続く中、株式型投
資信託への国内マネーの⽉次フローが7月
に過去最⼤の純流⼊となったことが好感さ
れ、NIFTY50指数は前週末⽐+1.1％。

- 14日、格付け会社S&Pグローバル・レー
ティングは、18年ぶりにインドの⻑期国
債の格付けを「BBB-」から「BBB」へ引
き上げ、同時に国営・⺠間の⼤⼿銀⾏を含
む10の⾦融会社などの格付けも引き上げ
た。格上げの理由としては、インフラ投資
などによる⼒強い経済成⻑、⾦融政策の信
頼性向上、財政健全化への取り組みなどが
挙げられた。⽶国関税による経済への影響
は管理可能との⾒⽅も示しており、⾜元の
米関税による不安を和らげよう。中期的に、
当社はムーディーズ社やフィッチ社などの
大手格付け会社による格上げの追随を予想
し、海外からの資⾦流⼊を促すと⾒込む。

ブラジル・インド
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インド

ブラジル︓株価指数と10年国債利回り インド︓株価指数と10年国債利回り

（%）（%）

（出所）ブルームバーグ（出所）ブルームバーグ

モディ首相の演説や
8月PMI速報値に注目

今週の振り返り

来週の注目点
- 14日の国債格付けの引き上げや、15⽇の

インド独⽴記念⽇でのモディ首相の演説に
より、週初は株価上昇の可能性が高い。回
復傾向を強める8月PMI速報値にも注目。

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間 ※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
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米国との関税交渉に注目ブラ
ジル

今週の振り返り

来週の注目点

- 米国との関税交渉は、今週ハダジ財務相と
ベッセント米財務⻑官のオンライン会談が
中止になるなど引き続き進展の期待は乏し
いが、何らかの動きがあるか注目したい。

- インフレ下振れなどを好感してブラジル・
レアルは対米ドルで前週末⽐0.3%増価し、
対円で同0.4%増価。国債利回りは低下。

- 12日発表の7月消費者物価指数は前年同⽉
⽐+5.23%と、6⽉の+5.35%から伸びが
鈍化。市場予想の+5.33%も下回った。

- 13 日 発 表 の 6 月 小 売 売 上 ⾼ は 前 ⽉ ⽐
▲0.1%と、市場予想の+0.8%を下回った。
消費を借り⼊れに依存しやすい分野が弱く、
⾦融引き締めの効果が出ていることを示唆。

- ルラ大統領は13日、トランプ関税の影響
を受ける企業への緊急支援策を発表。最大
300億レアル（約8,200億円）の融資枠を
設けるほか、⼀時的な免税措置を含めたが、
⽶国への報復関税に慎重な姿勢を示したこ
ともあってか、市場の反応は限定的だった。
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- CSI300指数は前週末⽐+1.7%、ハンセン
指数は同+2.7%。消費者ローンへの利⼦
補給策の発表やEV電池セクターでの過剰
生産削減の動きなどを好感して堅調に推移
するも、14日には新規社会融資総量の下
振れなどを受けて上げ幅を縮めた。

- トランプ米大統領は、対中相互関税の猶予
期限の再延⻑（90日間）を指示する大統
領令に署名。もっとも、猶予期限の延⻑は
想定通りであったため市場の反応は限定的。

- 当局は個人向け消費者ローンや⼀部のサー
ビス業事業者が借り⼊れるローンへの利⼦
補給策を発表。対象のローンに対して1％
ptの利⼦補給を1年間⾏うもので、経済効
果は限定的と⾒られるが、内需対策への当
局の前向き姿勢と⾒て、市場は好感した。

- 7月の新規社会融資総量では、新規銀⾏貸
出が純減。資⾦需要の減速が示唆され、年
後半の景気減速懸念が⼀段と高まった。

中国・ASEAN

11

インドネシア・ベトナム︓株価指数中国︓株価指数と10年国債利回り

ASEAN中国

今週の振り返り

- 米利下げ期待の高まりを背景にした米ドル
安や海外からの資⾦流⼊などを受けて、
ASEAN株式市場は上昇する国が多かった。

- タイ中銀は市場予想通り、追加利下げを決
定。昨年10⽉以来、4回目の利下げで政策
⾦利は1.5％に達した。声明文では、米国
の貿易政策がタイの競争⼒を弱めることや、
中小企業など⼀部のセクターがより脆弱に
なっていることが決定の背景として挙げら
れた。今後の⾦融政策については、引き続
き緩和的な政策をとることが示された⼀⽅
で、声明文には「限られた政策余地を考
慮」という文⾔が⾒られ、政策⾦利の引き
下げ余地が限定的であることも示唆された。
10⽉にはハト派色の強いウィタイ氏が新
総裁に就任することから、今後の⾦融政策
には不透明感が残るが、中銀の指摘する通
り、更なる利下げの余地は限定的か。

今週の振り返り

各社企業決算に注目

来週の注目点
- 引き続き、各社企業決算に注目。当局への

政策期待も相場動向を左右するか。

来週の注目点
- インドネシアの⾦融政策に注目。ルピア相

場への減価圧⼒は低下しているものの、中
銀は引き続き四半期に1回程度のペースで
利下げを進めると⾒られる。

（%）

（出所）ブルームバーグ（出所）ブルームバーグ

インドネシアの
金融政策に注目

※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間※期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
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直近値 期間別変化幅 直近値 期間別変化幅

政策⾦利 8/14 1カ⽉ 1年 3年 10年国債利回り 8/14 1カ⽉ 1年 3年

米国 FFレート（上限） 4.50% 0.00 -1.00 2.00 米国 4.28% -0.15 0.45 1.45

日本 無担保コール翌日物⾦利 0.50% 0.00 0.25 0.60 日本 1.55% -0.04 0.73 1.36

ユーロ圏 中銀預⾦⾦利 2.00% 0.00 -1.75 2.00 ドイツ 2.71% -0.02 0.53 1.73

カナダ 翌日物⾦利 2.75% 0.00 -1.75 0.25 カナダ 3.41% -0.11 0.39 0.67

豪州 キャッシュ・レート 3.60% -0.25 -0.75 1.75 豪州 4.21% -0.16 0.28 0.78

ブラジル セリック・レート 15.00% 0.00 4.50 1.25 ブラジル 13.81% -0.15 2.36 1.71

メキシコ 銀⾏間翌日物⾦利 7.75% -0.25 -3.00 -0.75 メキシコ 9.13% -0.30 -0.34 0.61

インド レポ⾦利 5.50% 0.00 -1.00 0.10 インド 6.40% 0.08 -0.46 -0.89

中国 7日物リバース・レポレート 1.40% 0.00 -0.30 -0.70 中国 1.74% 0.07 -0.45 -1.01

ベトナム リファイナンス⾦利 4.50% 0.00 0.00 0.50

直近値 期間別変化率 直近値 期間別変化率

株価指数 8/14 1カ⽉ 1年 3年 為替（対円） 8/14 1カ⽉ 1年 3年

米国 S&P500 6,469 3.2% 18.6% 51.1% 米ドル 147.76 0.0% 0.3% 10.7%

NYダウ 44,911 1.0% 12.3% 33.0% ユーロ 172.11 -0.1% 6.1% 25.7%

日本 TOPIX 3,058 8.3% 18.4% 55.0% カナダ・ドル 106.96 -0.8% -0.4% 2.4%

日経平均株価 42,649 8.1% 17.0% 49.4% 豪ドル 95.98 -0.7% -1.2% 1.0%

欧州 STOXX600 554 1.3% 9.9% 25.6% ブラジル・レアル 27.28 3.2% 1.3% 3.8%

インド NIFTY50指数 24,631 -1.8% 2.0% 39.2% メキシコ・ペソ 7.86 -0.3% 0.3% 16.9%

中国 MSCI中国 81.94 7.5% 45.8% 22.5%  インド・ルピー 1.68 -1.8% -3.7% 0.3%

ベトナム VN指数 1,641 11.6% 33.4% 30.0% 中国人⺠元 20.59 -0.1% -0.2% 3.9%

 ベトナム・ドン 0.56 -0.5% -4.4% -1.5%

直近値 期間別変化率 直近値 期間別変化率

リート 8/14 1カ⽉ 1年 3年 商品 8/14 1カ⽉ 1年 3年

米国 NAREIT指数 24,625 -1.9% -0.4% 3.6% WTI原油先物価格 63.96 -4.5% -16.9% -30.5%

日本 東証REIT指数 1,894 4.6% 9.1% -5.9% COMEX⾦先物価格 3,383 0.7% 36.4% 86.4%
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付録 データ集｜直近値・期間別変化幅/率

（出所）ブルームバーグ

※直近値と期間別変化幅/率は現地通貨ベース
※NYダウの単位は（米ドル）、日経平均株価の単位は（円）、WTI原油先物価格の単位は（米ドル/バレル）、

COMEX⾦先物価格の単位は（米ドル/トロイオンス）
※NAREIT指数は配当込み、東証REIT指数は配当なし
※ベトナム・ドンの対円レートは100倍表示



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

 英ポンド ↑ポンド高  ↓ポンド安   ノルウェー・クローネ ↑クローネ高  ↓クローネ安 

（円/ポンド） （米ドル/ポンド） （円/クローネ） （クローネ/米ドル）

 チェコ・コルナ ↑コルナ高  ↓コルナ安   ハンガリー・フォリント ↑フォリント高  ↓フォリント安 

（円/コルナ） （コルナ/米ドル） （円/フォリント） （フォリント/米ドル）

 ポーランド・ズロチ ↑ズロチ高  ↓ズロチ安   ルーマニア・レイ ↑レイ高  ↓レイ安 

（円/ズロチ） （ズロチ/米ドル） （円/レイ） （レイ/米ドル）

 ロシア・ルーブル ↑ルーブル高  ↓ルーブル安   トルコ・リラ ↑リラ高  ↓リラ安 

（円/ルーブル） （ルーブル/米ドル） （円/リラ） （リラ/米ドル）

1.15

1.20

1.25

1.30

1.35

1.40

1.45

168

176

184

192

200

208

216

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸）

19

20

21

22

23

24

255.4

5.7

6.0

6.3

6.6

6.9

7.2

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸）

対米ドル（右軸、上下反転）

3.4

3.6

3.8

4.0

4.2

4.4

4.632

34

36

38

40

42

44

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

9.0

9.5

10.0

10.5

11.0

11.5

12.013.0

13.5

14.0

14.5

15.0

15.5

16.0

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

300

320

340

360

380

400

42030

33

36

39

42

45

48

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

4.928

30

32

34

36

38

40

42

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸）

対米ドル（右軸、上下反転）

50
60
70
80
90
100
110
1201.3

1.4
1.5
1.6
1.7
1.8
1.9
2.0

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸）

対米ドル（右軸、上下反転）

30

32

34

36

38

40

422.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

付録 データ集｜為替レート（欧州）
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※グラフの期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
※ハンガリー・フォリントの対円レートは100倍表示 （出所）ブルームバーグ



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

 中国⼈⺠元 ↑人⺠元高  ↓人⺠元安   香港ドル ↑香港ドル高  ↓香港ドル安 

（円/人⺠元） （人⺠元/米ドル） （円/香港ドル） （香港ドル/米ドル）

 韓国ウォン ↑ウォン高  ↓ウォン安   インド・ルピー ↑ルピー高  ↓ルピー安 

（円/ウォン） （ウォン/米ドル） （円/ルピー） （ルピー/米ドル）

 インドネシア・ルピア ↑ルピア高  ↓ルピア安   フィリピン・ペソ ↑ペソ高  ↓ペソ安 

（円/ルピア） （ルピア/米ドル） （円/ペソ） （ペソ/米ドル）

 マレーシア・リンギ ↑リンギ高  ↓リンギ安   ベトナム・ドン ↑ドン高  ↓ドン安 

（円/リンギ） （リンギ/米ドル） （円/ドン） （ドン/米ドル）

14,800

15,200

15,600

16,000

16,400

16,800

17,2000.80

0.85

0.90

0.95

1.00

1.05

1.10

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸）

対米ドル（右軸、上下反転）

3.8

4.0

4.2

4.4

4.6

4.8

5.026

28

30

32

34

36

38

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

6.4

6.6

6.8

7.0

7.2

7.4

7.618

19

20

21

22

23

24

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

1,200

1,250

1,300

1,350

1,400

1,450

1,5009.5

10.0

10.5

11.0

11.5

12.0

12.5

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）
78

80

82

84

86

88

901.5

1.6

1.7

1.8

1.9

2.0

2.1

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

50

52

54

56

58

60

622.3

2.4

2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

21,000

22,000

23,000

24,000

25,000

26,000

27,0000.54

0.56

0.58

0.60

0.62

0.64

0.66

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

7.74

7.76

7.78

7.80

7.82

7.84

7.8616

17

18

19

20

21

22

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸）

対米ドル（右軸、上下反転）

付録 データ集｜為替レート（アジア）
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※グラフの期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
※韓国ウォンとインドネシア・ルピアとベトナム・ドンの対円レートは100倍表示 （出所）ブルームバーグ



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

 豪ドル ↑豪ドル高  ↓豪ドル安   NZドル ↑NZドル高  ↓NZドル安 

（円/豪ドル） （米ドル/豪ドル） （円/NZドル） （米ドル/NZドル）

 カナダ・ドル ↑カナダ・ドル高  ↓カナダ・ドル安   メキシコ・ペソ ↑ペソ高  ↓ペソ安 

（円/カナダ・ドル） （カナダ・ドル/米ドル） （円/ペソ） （ペソ/米ドル）

 ブラジル・レアル ↑レアル高  ↓レアル安   コロンビア・ペソ ↑ペソ高  ↓ペソ安 

（円/レアル） （レアル/米ドル） （円/ペソ） （ペソ/米ドル）

 チリ・ペソ ↑ペソ高  ↓ペソ安   南アフリカ・ランド ↑ランド高  ↓ランド安 

（円/ペソ） （ペソ/米ドル） （円/ランド） （ランド/米ドル）

0.54
0.57
0.60
0.63
0.66
0.69
0.72
0.75
0.78

86
89
92
95
98
101
104
107
110

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸）

0.54

0.56

0.58

0.60

0.62

0.64

0.66

80

84

88

92

96

100

104

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸）

1.24

1.28

1.32

1.36

1.40

1.44

1.4895

100

105

110

115

120

125

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）
15
16
17
18
19
20
21
226.5

7.0
7.5
8.0
8.5
9.0
9.5
10.0

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

15

16

17

18

19

20

216.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

9.5

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

4.4

4.8

5.2

5.6

6.0

6.4

6.822

24

26

28

30

32

34

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）
2,800

3,200

3,600

4,000

4,400

4,800

5,2002.7

3.0

3.3

3.6

3.9

4.2

4.5

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

800

850

900

950

1,000

1,050

1,10014

15

16

17

18

19

20

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

対円（左軸） 対米ドル（右軸、上下反転）

付録 データ集｜為替レート（オセアニア、南北アメリカ、アフリカ）
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※グラフの期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
※コロンビア・ペソとチリ・ペソの対円レートは100倍表示 （出所）ブルームバーグ



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

 原油  天然ガス
（米ドル/バレル） （米ドル/MMBtu）

 ⾦  銀
（米ドル/トロイオンス） （米ドル/トロイオンス）

 銅  ⼤豆
（米ドル/ポンド） （米ドル/ブッシェル）

 コーン  小⻨
（米ドル/ブッシェル） （米ドル/ブッシェル）

3.8

4.2

4.6

5.0

5.4

5.8

6.2

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

COMEX銅先物価格

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

6.0

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

CBTコーン先物価格

50

60

70

80

90

100

110

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

WTI原油先物価格

9

10

11

12

13

14

15

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

CBT大豆先物価格

4

5

6

7

8

9

10

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

CBT⼩⻨先物価格

1,900

2,200

2,500

2,800

3,100

3,400

3,700

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

COMEX⾦先物価格

1.5
2.0
2.5
3.0
3.5
4.0
4.5
5.0

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

NYMEX天然ガス先物価格

24

27

30

33

36

39

42

24/8/14 24/12/14 25/4/14 25/8/14

COMEX銀先物価格

付録 データ集｜商品
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※グラフの期間は当資料発⾏日の前日を基準に過去1年間
（出所）ブルームバーグ



W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

memo
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W e e k l y！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

memo
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