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【海外株式市場・経済指標他】 ～小売：原油安でも直ぐに消費とは限らない？～ 

・米国株式市場は反発。ウクライナ停戦協定の合意を好感。米指標は失望的だったが、影響は限定的。 

・１月小売売上高は前月比▲0.8％と２ヶ月連続で減少。ガソリンスタンドが▲9.3％と大幅に落ち込んだほ

か、自動車が▲0.5％と２ヶ月連続で減少したことが響いた。ただし、これらを除いたベースでも＋0.2％

と市場予想（＋0.4％）は下回る弱い内容。前月分の上方修正（▲0.3％→＋0.0％）を加味しても物足りな

さが残る。最重要小目のコア小売売上高（除く自動車・ガソリン、建設資材）は＋0.2％と反発したが、こ

ちらも反発力は鈍く、３ヶ月前比年率は＋3.0％に鈍化。衣料（▲0.8％）、スポーツ・レジャー（▲

2.6％）、家具・家財（▲0.7％）など選択的支出項目が弱かった。振れが大きく過去分の修正も多いため、

単月での評価は難しいが、原油安が直ちに消費に結び付くとの考えはやや短絡的だったのかもしれない。 

・新失業保険申請件数は30.4万件と前週（27.9万件）から急増。もっとも、休日に絡む季節調整の難しさか

ら、過去数週間はボラタイルな動きとなっており基調が把握し辛い点は考慮する必要がある。今回の結果

を受けて基調判断を変更するのは時期尚早だろう。雇用統計調査週と重なる次週発表分に注目。 
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＜主要株価指数＞ 9:38 現在

終値 前日比
日経平均※ 17923.70 -56.02 
ＮＹダウ 17,972.38 110.24
ＤＡＸ（独） 10,919.65 167.54
FTSE100（英） 6,828.11 9.94
CAC40(仏） 4,726.20 46.82
＜外国為替＞※

118.87 -0.24 
1.1404 0.00

＜長期金利＞※
日本 0.403 ％ 0.008 ％
米国 1.984 ％ -0.033 ％
英国 1.664 ％ -0.010 ％
ドイツ 0.319 ％ -0.036 ％
フランス 0.642 ％ -0.040 ％
イタリア 1.652 ％ -0.046 ％
スペイン 1.622 ％ -0.026 ％
＜商品＞
ＮＹ原油 51.21 ㌦ 2.37 ㌦
ＮＹ金 1220.10 ㌦ 1.10 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】～ウクライナ：停戦合意～ 

・前日のＧ10通貨はJPYの強さが目立った一方、SEKの弱さが目立った。スウェーデン・リクスバンクは政策

金利を▲0.1％に引き下げたうえ、予想外に国債ＱＥ開始を決定。主要通貨全般にUSDが売られるなかSEKが

最弱となった。一方、USD/JPYは米金利低下を受けて一時118半ばまで急落。Bloomberg報道（後述）も材料

視された。13日日本時間では119を回復した後、一進一退（9：30）。 

・米10年金利は▲3.3bpの1.984％。ウクライナ停戦合意に金利上昇で反応も米指標を受けて行って来い。欧

州債市場は総じて堅調。ギリシャ問題解決に対する期待感とウクライナ停戦合意を受けてGIPS債中心にラ

リー。独10年金利は米指標を受けて急低下、再び0.3％台前半に沈んだ。経済指標は12月ユーロ圏鉱工業生

産が前月比フラットと予想を下振れたものの、３ヶ月前比年率は＋1.1％に加速。各種サーベイ指標が示唆

していたとおり基調は上向きだ。その他では１月独HICPが前年比▲0.5％と速報値に一致。英国ではインフ

レレポートが公表され、16年の成長率見通しが引き上げられた一方、15年のインフレ見通しが＋0.5％へ大

幅に引き下げられた（従来：＋1.4％）。 

【国内株式市場・経済指標他】～日銀：政策スタンスは不変だろう～ 

・日本株は前日大幅高の反動が意識されるなか、USD/JPY下落を受けて安寄り後、もみ合い（9：30）。 

・来週の日銀会合では金融政策の現状維持が決定されよう。昨日、Bloombergは「追加緩和が日本経済にとっ

てむしろ逆効果」との見方が日銀内部で浮上していると報じた。円安によって消費者マインドが悪化する

という論拠から追加緩和による悪影響の方が大きいとの見方が日銀内で浮上、幹部の一部で為替に対する

考え方に変化が生じているという内容。直近で森本審議委員や宮野谷篤大阪支店長がそうした趣旨の発言

をしているため信憑性は高いが、肝心なのは黒田総裁の見解だ。最近の発言でも総裁は“円安が日本経済

にプラス”との認識を変えていない。政策スタンスは不変だろう。 

 

【注目点】～少し不気味な「外需」～ 

・昨日発表の機械受注統計でコア機械受注は12月に＋8.3％増加して２四半期連続の増加を達成。10月に▲

6.3％落ち込んだ後、11月（＋1.3％）の停滞を経て12月に一気に挽回した。10～11月と言えば、予想外に

マイナス成長となった７-９月期ＧＤＰ（11月17日）が発表されるなど非常にムードが悪かった時期だが、

そこで企業の設備投資意欲が腰折れしなかったことには勇気付けられる。雇用も然り、日銀短観で示され

ていた不足感が解消されるまで、企業は設備投資と人材確保を急ぐということなのだろう。反対に残念な

結果に終わったのが（機械受注の）「外需」。４-６月期に大幅増加した反動は和らいでいるはずだが、４

ヶ月連続で減少し、水準も落ち込んでいる。反発の兆しすらみえないのは懸念材料だ。また、それを裏付

けるように米国のコア資本財受注も４ヶ月連続の減少ではっきりと下方屈折しているのが不気味。高水準

で推移する設備稼働率から判断して、さすがに今後は米コア資本財受注も伸びを高めると見込んでいるが、

それが実現しない場合、日本の資本財輸出は精彩を欠く可能性がある。受注統計は日米共に振れが大きい

ため弱さが誇張されている可能性があるものの、グローバル景気に影響を与える米国の設備投資とその影

響を強く受ける日本の資本財輸出に注意を払う必要があろう。 
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