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【海外株式市場・経済指標他】 ～ＷＴＩ：一時50㌦割れ～ 

・米国株式市場は続落。特段の悪材料は無かったが、ＮＹダウは300㌦超下落、原油もＷＴＩが一時50㌦を割

れるなどリスクオフに傾斜。ドイツがギリシャ離脱を容認するとの報道がリスクオフを誘発、欧州株は大

幅下落。 

 

・12月米新車販売台数（SAAR、季調済年率換算）は1692万台と市場予想（1680万台）を上回った。３ヶ月平

均でみても1690万台に増加、８月をピークに増加傾向が一服していた自動車販売台数は、目下のガソリン

価格下落を受けて再加速の兆し。ガソリン価格下落によって実質的な購買力が増した消費者は選択的支出

に前向きと判断され、それは消費者信頼感指数の著しい改善と整合的だ。十分な所得と楽観的な将来見通

しが担保されているからこそ、消費者は高額耐久消費財の代表格である自動車の購入に踏み切るのだろう。 
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(備考）Thomson Reutersにより作成。太線：３ヶ月平均

米 自動車販売台数

＜主要株価指数＞ 9:07 現在

終値 前日比
日経平均※ 17061.31 -347.40 
ＮＹダウ 17,501.65 -331.34 
ＤＡＸ（独） 9,473.16 -291.57 
FTSE100（英） 6,417.16 -130.64 
CAC40(仏） 4,111.36 -140.93 
＜外国為替＞※

119.39 -0.25 
1.1938 0.00

＜長期金利＞※
日本 0.313 ％ -0.012 ％
米国 2.032 ％ -0.079 ％
英国 1.670 ％ -0.048 ％
ドイツ 0.517 ％ 0.019 ％
フランス 0.804 ％ 0.025 ％
イタリア 1.839 ％ 0.097 ％
スペイン 1.609 ％ 0.112 ％
＜商品＞
ＮＹ原油 50.04 ㌦ -2.65 ㌦
ＮＹ金 1204.00 ㌦ 17.80 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】～12月ユーロ圏CPI：マイナス圏突入へ～ 

・前日のＧ10通貨はJPYの強さが目立った一方、EURの弱さが目立った。ドラギ総裁の国債購入に前向きな発

言を受けてEUR/USDは９年ぶり低水準に下落、反対にUSD/JPYは欧米市場がリスクオフに傾斜する中でJPY買

いが優勢。６日日本時間でUSD/JPYは119前半まで水準を切り下げている（9：00）。 

・米10年金利は▲7.9bpの2.032％。原油安（期待インフレ率低下）と株安（質への逃避）が相俟って２％割

れを試した。欧州債市場は総じて軟調。前日のラリーの反動に加え、ギリシャを巡る不透明感からGIIPS債

に売りが集中。経済指標は12月独HICPが前年比＋0.1％（市場予想＋0.2％）と弱く、７日発表の12月ユー

ロ圏ＣＰＩの下振れリスクを喚起。なお、コンセンサスは前年比▲0.1％と2009年10月以来のマイナス圏突

入を見込んでいる（当社予想も▲0.1％）。英国では12月建設業ＰＭＩが57.0と前月（59.4）および市場予

想（59.0）を下回る弱い内容だった。 

【国内株式市場・経済指標他】～増産は堅い～ 

・日本株は欧米株安を受けてギャップダウン。 

・昨日発表された日本の12月製造業ＰＭＩ（Markit）は52.0と、速報値から0.1pt下方修正され前月比横ばい

となった。内訳は、生産（52.7→52.5）が消費増税後の最高を僅かに下回る水準を維持したほか、雇用

（50.2→51.5）とサプライヤー納期指数（48.1→47.9※同指数

が低下するとＰＭＩ上昇に寄与）が指数押し上げに寄与。他方、

新規受注（53.0→52.3）は７ヶ月連続で50超を維持したものの、

２ヶ月連続で低下。国内受注の持ち直しが確りとしてきた一方、

輸出受注（51.8→51.3）が勢いを失いつつある。今月のＰＭＩ

は12月（＋3.2％）、１月（＋5.7％）と極めて強気な生産計画

が示されていた製造工業生産予測指数ほどの強さは無いが、増

産シナリオをサポートするには十分過ぎる内容。今後、輸出受

注の持ち直しが鮮明化してくれば国内経済の回復傾向がより確

かなものになるだろう。 

【注目点】～上がらないなら NAIRUまで待とう 平均時給～ 

・2015年の実質的な第１週目は12月雇用統計が発表される。今回は雇用者数変化も去ることながら失業率と

平均時給により一段と注目が集まるだろう。インフレ率を加速させないための失業率（NAIRU）の閾値はＦ

ＥＤの推計によると5.2-5.5％とされているが、それに対して直近の失業率は5.8％であり、その差は僅か

0.3％Ptともはや推計誤差の範囲内に迫っている。労働投入量の調整を雇用者数で調整する傾向が（日・欧

に比べて）強い米国では、失業率がNAIRUを下回ると賃金トレンドが急激に変化する特徴があるため、向こ

う数ヶ月の間に失業率が５％台半ばに低下した場合、平均時給が急上昇する可能性がある。12月雇用統計

は失業率が5.7％（11月5.8％）に低下する一方、平均時給は前年比＋2.2％（11月＋2.1％）に留まり、引

き続き上昇圧力に欠けるとの見方がコンセンサスだ。統計公表後は賃金上昇率の鈍さが指摘されそうだが、

失業率が低下したとは言え、依然としてNAIRU推計を上回って

いることを再認識する必要がある。であれば、現時点の賃金上

昇率の鈍さに寛容になるべきだろう。失業率が５％半ば以下に

低下してもなお賃金上昇率が鈍かった場合、そこで改めてフィ

リップスカーブ等で示されているメカニズムに異常が生じてな

いかを点検すれば良い。年央までに失業率がNAIRU水準まで低

下、若干の前後はあるだろうが時同じくして、賃金上昇圧力が

高まり、期待インフレ率が上昇、それを映じた米金利上昇、

USD高（対JPY・EUR）が実現するとの見方を維持する。 
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(備考）Thomson Reutersにより作成
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ＰＭＩ生産指数・製造業生産

(備考）Thomson Reuters、ＪＭＭＡにより作成 ３ヶ月平均
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