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【海外株式市場・経済指標他】 ～フィリー指数が驚異的～ 

・ＮＹダウ平均株価は前日比＋33.27㌦の17719.00㌦で取引終了。米指標を好感。 

・11月フィラデルフィア連銀製造業景況指数はポジティブサプライズ。総合指数は＋40.8と1993年12月以来

の高水準を記録し、ＩＳＭ換算でも60.6と前月（56.2）から大幅改善。以下のとおり構成項目のバランス

も極めて良好。さすがに出来過ぎの感は否めないが、それでも同地区の製造業の景況感が改善しているこ

とに疑いの余地はない。内訳は出荷（＋16.6→＋31.9）、新規受注（＋17.3→＋35.7）、雇用（＋12.1→

＋22.4）が著しく改善したほか、出荷遅延（＋0.6→＋5.8）が指数押し上げに寄与、そうしたなか在庫

（＋14.8→＋10.0）は減少。６ヶ月先の期待指数も雇用（＋24.7→＋39.6）を中心に改善した。一方、同

日発表の11月ＰＭＩ(Markit)は54.7と前月(55.9)から低下。３ヶ月連続の低下、かつ水準も今年１月に次

ぐ低水準でＩＳＭや地区連銀サーベイとの乖離も目立つ。どちらを重視すべきか悩ましいが、事実として

製造業生産とのフィットが良いのはＰＭＩ、マーケットインパクトが大きいのはＩＳＭと地区連銀指数。

立場によりけりといったところか。 

・10月中古住宅販売件数は前月比＋1.5％（526万件）と市場予想（▲0.4％、515万件）に反して増加。戸建

て（＋1.3％）、集合住宅（＋3.3％）がともに伸び、昨年のピークまで僅か▲2.2％に迫った。雇用・所得

環境の改善というベース効果に低金利・融資基準緩和が加わり、先行きも改善を続ける見込み。昨年のピ

ーク水準更新は時間の問題だろう。 

・10月米ＣＰＩは前月比フラット、前年比＋1.7％と市場予想を上回った。コアＣＰＩも前月比＋0.2％、前

年比＋1.8％と予想上振れ。既発表のＰＰＩと同様、コア物価の基調が予想外に底堅い。家賃が前年比＋

3.3％まで加速（昨年10月時点：2.8％）、コアサービス物価が＋2.5％程度で安定していることが大きい。 

＜主要株価指数＞ 10:53 現在

終値 前日比
日経平均※ 17162.74 -138.12 
ＮＹダウ 17,719.00 33.27
ＤＡＸ（独） 9,483.97 11.17
FTSE100（英） 6,678.90 -17.70 
CAC40(仏） 4,234.21 -31.98 
＜外国為替＞※

117.61 円 -0.60 円
1.2555 ㌦ 0.00 ㌦

＜長期金利＞※
日本 0.467 ％ -0.006 ％
米国 2.337 ％ -0.022 ％
英国 2.094 ％ -0.047 ％
ドイツ 0.799 ％ -0.049 ％
フランス 1.141 ％ -0.055 ％
イタリア 2.305 ％ -0.026 ％
スペイン 2.100 ％ -0.031 ％
＜商品＞
ＮＹ原油 75.58 ㌦ 1.00 ㌦
ＮＹ金 1190.90 ㌦ -3.00 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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・新規失業保険申請件数は29.3万件と前週（29.1万件）から減少したものの、４週移動平均は28.75万件と微

増。とはいえ、現下の水準や減少ペースは雇用統計ＮＦＰの30万人近い増加ペースに相当。悲観は禁物。 

 

 

 

 

 

 

 

 

【外国為替相場・債券市場】～ユーロ圏：苦戦中～ 

・前日のＧ10通貨はJPYが最弱でUSDの強さは中位程度。USD/JPYは欧州時間まで一貫して上昇、119をブレイ

クできないと、その後は下落したが一日を通してみると最弱。EUR/USDは米金利の上下に合わせ一進一退。

ユーロ圏PMI悪化にEUR売りで反応したが一過性の動きだった。21日日本時間でUSD/JPYは117前半まで調整。 

・米10年金利は前日比▲2.2bpの2.337％。米指標が好調で原油も反発したが、独PMIの軟化を受けた米債ラリ

ーを解消するには至らず。欧州債市場も総じて堅調。経済指標は11月ユーロ圏総合PMIが51.4と0.7pt軟化。

製造業（50.6→50.4）、サービス業（52.3→51.3）がともに軟化。製造業はフランスが47.6に沈み、ドイ

ツも50.0と弱かった。独ZEW景況指数が喚起した改善期待に疑問を投げかけ、ダウンサイドリスク払拭にな

お時間を要すことを示唆。その他では11月ユーロ圏消費者信頼感指数が市場予想（▲10.7）に反して▲

11.6に悪化。株高、原油安など追い風が吹いたにも拘らず失望的な内容だ。 

 

 

 

 

 

 

 

 

【国内株式市場・経済指標他】～生産統計：ネガティブサプライズの可能性は低い～ 

・日本株は米株高の流れを引き継げず、安寄り後、下落幅拡大。 

・来週は鉱工業生産に注目。当社予想は▲0.8％とコンセンサス（▲0.6％）より弱めを見込む。９月の実現

率マイナス幅縮小から判断するとネガティブサプライズの危険性は低いだろう。 

【注目点】～リスクは上向き～ 

・ここ数日、USD/JPY上昇に日本株が追随していない。しかしながら、日本経済の復調を示す指標は多く、そ

れが日本株に織り込まれることで為替とのギャップは縮小に向かうと予想。円安・株高同時進行シナリオ

に変更を加える必要はないだろう。 

・昨日発表の10月実質輸出（季節調整済み、日銀作成）は前月比＋3.8％と強く、５月をボトムとした回復を

確認。機械受注の４ヶ月連続増加と併せて考えると、輸出と設備投資は景気のドライバーとして機能済。

生産もＰＭＩを見る限り、基調は上向きと判断される。家計消費も10-12月期に好材料が多い。悪天候によ

り先送りされた需要が期待できるほか、冬のボーナス増、原油安、株高という追い風が吹く。そこに消費

増税延期（観測）が加わるため消費者を取り巻く環境は良好。現時点で日本経済のリスクは上向きとみる。 
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