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【海外株式市場・経済指標】 ～失業率が撹乱される可能性～ 

11日の米国株式市場、ＮＹダウ平均株価は続落。前日比▲129.60㌦の15843.53㌦で取引を終了。政府機関

閉鎖の可能性が大幅に後退したことでTapering観測が高まり、売り優勢。 

 

超党派の財政協議は、強制歳出削減を２年間で630億㌦緩和し、財政赤字を230億㌦削減することで合意に

達した。上下院を無事通過するという前提付きにはなるが、政府機関閉鎖の可能性は大幅に後退した。 

なお、今回の合意案に失業給付の延長は盛り込まれなかった。そのため、現在、緊急保険給付（EUC）を受

けている130万人と、2014年３月末までに通常の失業保険受給期間が終了する85万人の合計215万人が失業保

険の対象外になると見込まれる。これにより215万人の一部が非労働力化すると予想され、労働参加率と失業

率が同時に低下する公算が高くなったと判断される。雇用統計の失業率は再びノイズに撹乱されよう。 

詳細は12/10付けＵＳ Trends「失業率6.5％までの近道 ～失業給付の延長措置が打ち切られれば失業率に新

たな低下圧力～」（田中 理）を参照ください。 

 

 

 

 

 

16:14 現在

＜主要株価指数＞

終値 前日比
日経平均株価 15341.82 -173.24 
ＮＹダウ 15,843.53 -129.60 
ＤＡＸ（独） 9,077.11 -37.33 
FTSE100（英） 6,507.72 -15.59 
CAC40(仏） 4,086.86 -4.28 
上海総合※ 2,199.67 -4.49 
＜外国為替＞※

102.68 円 0.24 円
1.3785 ㌦ -0.00 ㌦

＜長期金利＞※
日本 0.654 ％ 0.00 ％
米国 2.854 ％ 0.05 ％
英国 2.863 ％ -0.02 ％
ドイツ 1.814 ％ -0.02 ％
フランス 2.412 ％ -0.02 ％
イタリア 4.059 ％ -0.00 ％
スペイン 4.034 ％ -0.00 ％
＜商品＞
ＮＹ原油 97.44 ㌦ -1.07 ㌦
ＮＹ金 1258.50 ㌦ -3.90 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】 ～ユーロ高の犯人は短期金利？～ 

11日の海外時間はJPY、EURをはじめ先進国通貨が強かった一方、AUD、NZD、BRL、MXNなど資源・新興国通

貨が弱かった。USD/JPYは日米株が弱含むなか、緩やかな下落基調を辿り102.50近傍まで水準を切り下げた。

EURの強さも目立った。過剰流動性が減少するなか、短期金利はEoniaが月中にも拘らず0.144％まで急上昇し

たほか、EURIBOR（3M）も0.267％と１年３ヶ月ぶりの水準に到達した。なお、EURIBORとドルLIBORは12/６か

ら17ヶ月ぶりに逆転（EURIBOR＞LIBOR）している。ユーロ２年物スワップ金利や独２年金利も上昇し、これ

らがEUR高基調に拍車をかけた。 

 米10年金利は＋5.3bpの2.85％。財政協議合意により12月Tapering観測が高まる中、10年債入札がやや軟調

な結果になったことを手掛かりに上昇。FRB副議長に前イスラエル中銀総裁のスタンレー・フィッシャー氏が

抜擢されるとの報道も金利上昇要因になった可能性がある。一方、欧州10年債は全般的にラリー。足もとで

短期金利の上昇がみられているものの、欧州株の全面安がサポートした。 

 

 

 

 

 

 

 

【国内株式市場・経済指標】 ～個人投資家が買い越しへ～ 

12日の東京株式市場、日経平均株価は続落。前日比▲173.24円の15341.82円で取引を終了。前日の欧米株

安・JPY全面高を受けて安寄り後、安値圏でもみ合い。電子部品大手の業績下方修正も重石になった。 

投資主体別売買動向は、海外投資家が６週連続の買い越し（781億円）、個人投資家が６週ぶりの買い越し

（345億円）となった。個人投資家は３週連続で買い越し方向に傾斜しており、タックスメリットに絡んだ売

りがピークアウトしつつあることを示唆した。日本株の先高感を背景に、個人投資家は売却した株を直後に

買い戻すクロス取引に近い売買をしているのかもしれない。 

【注目点】 ～財政協議が合意され（てしまっ）た～  

９月のNO Taperの理由は主に①雇用情勢の軟化、②財政協議の不透明感であったと考えられる。①は10・

11月雇用統計が強い内容になったことでTaperingの障壁ではなくなったと考えられるが、昨日は②も解消さ

れ（てしまっ）た。12月Taperingの可能性は確実に高まったと判断される。 

しかし、昨日の米債市場は10年金利こそ上昇したものの、FF金利先物や２年金利は比較的落ち着いていた。

FF金利先物は僅か１bpの上昇に留まり5/22のバーナンキ議長発言前とほぼ同水準で推移したほか、２年金利

も直近のピーク（9/5：0.52％）を大きく下回る0.31％で安定していた。夏場の混乱に拍車をかけたのは

Taperingと利上げの混同だったが、今次局面ではTaperingと利上げの切

り離しが進んでいることが改めて示された格好になる。 

仮に12月FOMCでTaperingが決定された場合、現時点でその影響を読む

ことは困難だ。ただ、FEDの意思伝達が市場に浸透し、利上げ期待が抑

制されている点は心強い。利上げ期待が抑制されていれば、新興国通貨

をはじめとするリスクアセットの下落も限定的だろう。夏場のような大

きな混乱は避けられるのではないだろうか。 

【予想レンジ（５営業日以内）】 

ＮＹダウ平均株価 15450～16050㌦ 日経平均株価 15100～15600円 ドル円 101.50～103.50円 

90

95

100

105

110

115

05 07 09 11 13

ユーロ圏鉱工業生産指数

（年）
(備考)Bloombergにより作成。

-0.30

-0.25

-0.20

-0.15

-0.10

-0.05

0.00

0.05

1.27

1.29

1.31

1.33

1.35

1.37

1.39

13/01 13/03 13/05 13/07 13/09 13/11

EUR/USD
米独２年金利差（右）

米独２年金利差・EUR/USD

（年/月）(備考)Bloombergにより作成。

（％）

0.15

0.17

0.19

0.21

0.23

0.25

0.27

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

0.3

13/01 13/03 13/05 13/07 13/09 13/11

eonia EURIBOR 3M(右)

EONIA・EURIBOR

（年/月）(備考)Bloombergにより作成。

（％）
（％）

0.15

0.25

0.35

0.45

0.55

0.25

0.5

0.75

1

1.25

1.5

13/01 13/03 13/05 13/07 13/09 13/11

FF金利先物

２年金利（右）

ＦＦ金利先物（2015/12）・２年金利

（年/月）(備考)Bloombergにより作成。

（％） （％）


