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【海外株式市場・経済指標】 ～ＩＳＭは季節外れの改善、連日のように欧州から朗報～ 

３日の米国株式市場、ＮＹダウ平均株価は反発。前日比＋23.65㌦の14833.96㌦で取引を終了。連休中の

日・欧株高にキャッチアップする格好で買いが優勢となった。ただ、ベイナー下院議長がシリアへの軍事介

入を支持したことが伝わると上げ幅を縮小した。 

 ８月ISM製造業景況指数は55.7と、前月（55.4）からの悪化を見込んで

いた市場予想（54.0）に反して３ヶ月連続の改善。内訳をみると、新規

受注（58.3→63.2）の急上昇が目立つ。生産（65.0→62.4）と雇用

（54.4→53.3）は小幅低下したものの高水準を維持。在庫（47.0→47.5）

はやや増加したものの、低水準をキープしている。ここからは、財政緊

縮の影響が薄れつつあるなか、低水準な在庫を背景に生産活動が活発化

することが示唆される。 

 

８月英建設業ＰＭＩは59.1と前月（57.0）からの悪化を見込んでいた

市場予想（56. 9）に反して改善。既発表の８月製造業ＰＭＩの改善も然

り、このところ欧州サイドから発信される情報は総じて明るい。 
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15:07 現在

＜主要株価指数＞

終値 前日比
日経平均株価 14053.87 75.43
ＴＯＰＩＸ 1156.30 7.12
ＮＹダウ 14,833.96 23.65
ＤＡＸ（独） 8,180.71 ▲63.16
FTSE100（英） 6,468.41 ▲37.78
ＣＡＣ(仏） 3,974.07 ▲31.94
上海総合※ 2,130.14 7.03
＜外国為替＞※

99.77 円 0.20 円
131.35 円 0.21 円
1.3166 ㌦ ▲ 0.001 ㌦

＜長期金利＞※
日本 0.766 ％ 0.018 ％
米国 2.858 ％ 0.074 ％
英国 2.880 ％ 0.035 ％
ドイツ 1.941 ％ 0.037 ％
フランス 2.520 ％ 0.024 ％
イタリア 4.348 ％ ▲ 0.003 ％
スペイン 4.474 ％ 0.046 ％
オーストラリア 4.027 ％ 0.070 ％
＜商品＞
ＮＹ原油 108.54 ㌦ 0.89 ㌦
ＮＹ金 1411.70 ㌦ 15.90 ㌦

※は右上記載時刻における直近値。図中の点線は前日終値。

(出所）Bloomberg
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【外国為替相場・債券市場】 ～Tapering観測に耐える欧州債市場～ 

３-４日の海外市場は、ドルが円やユーロなどに対して買われる展開となった。ドル円は欧州時間から上昇

を開始、ISMを受けて一時99.87円を付けた。その後、シリア関連の報道で円やCHFが買い戻される場面もあっ

たが、一日を通してみると、これら２通貨の弱さが目立った。ドルインデックスは続伸（図）。 

米10年金利はISM指数を受けて８bp上昇の2.83％。独10年金利（＋４bp、1.94％）、英10年金利（＋５

bp、2.89％）もこの流れに追随。一方、伊10年金利は前日比フラット。対独スプレッドは着々とタイト

ニングしている（図）。あまり注目されないが、Tapering観測が欧州債市場を揺るがしていないことは

過去のQE終了局面と比較して無視できない。新興国についで欧州債市場が緊張を帯びるようであれば

Tapering開始は難しくなる。 

 

 

 

 

 

 

【国内マーケット・経済指標】 ～日銀ＭＰＭは無風を想定～  

４日の東京株式市場、日経平均株価は続伸。前日比＋75.43円の14053.87円で取引を終了。前２営業日に急

伸した反動もあり前場は利益確定売りが優勢だったが、為替円安と米景気回復期待から買い優勢に転じた。 

９月日銀ＭＰＭは無風が想定される。市場の注目も低いためＭＰＭの結果を見据えたトレードは皆無

に等しいだろう。一頃みられた金融市場の混乱も収束し、物価動向も概ね日銀のシナリオに近づきつつ

あるなかで、追加緩和やシナリオの抜本的修正を議論する必要性に乏しい。政策変更のシグナルが発信

される可能性も低いだろう。 

【注目点】 ～またしても季節外れのグッドニュース～  

上述のとおりISM指数（特に新規受注）は市場予想（含む筆者）に反して季節外れの改善を示した（図）。

このことは、米国株以上に日本株を強気にさせる。２日付レポートで「９月は我慢」としていたが、①６日

の雇用統計が下方サプライズとならず、②９月FOMCでTapering開始が決定、という２つの条件を満たせば、

景気回復期待と当座の金融政策不透明感の後退が併存し、「円安・ドル高、日米株高トレンド」復活シナリ

オの蓋然性が高まろう。係る状況下、注目されるのはシクリカル銘柄を多く抱える日本株だ。下図に示した

とおり、ＩＳＭ新規受注と日本株には連動性が認められる。改めて強調するまでもないが、米景気のモメン

タム加速局面では日本株が好パフォーマンスを挙げるということだ。Tapering開始の有無とその後の反応を

見極めるまで買いを急ぐ必要がないのは事実だが、こうした景気の先行指標が示すように米経済の加速期待

が崩れていないのであれば、日本株を売る理由は尚更乏しくなる。日本株のダウンサイドリスクは一段と後

退したとみる。 

 

 

 

 

 

 

【予想レンジ（５営業日内）】 

ＮＹダウ平均株価 14600～15050㌦ 日経平均株価 13500～14400円 ドル円 97.50～101.00円 
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