
期待先行での株高・円安～落ち着きどころを探る 

 ドル円は7月12日に105円近くまで上昇し、日経平均株価は7月13日に16,400円台を回復。 

 これは日本での大型経済対策への期待と強力な追加緩和への思惑が重なったことが大きな要因。 

 ドル円、日本株もそろそろ一服感が出やすい水準、市場の関心はイベント集中の海外に向かおう。 
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ドル円は7月12日に105円近くまで上昇し、日経平均株価は7月13日に16,400円台を回復 

 

 足元で日本株の上昇と円安が進んでいます。その理由としては、①7月8日の6月米雇用統計で、非農業部

門雇用者数の伸びが大幅に増加し、雇用の減速懸念がひとまず遠のいたこと、②7月10日の参議院選挙で与

党が圧勝し、大型の経済対策への期待が高まったこと、③7月11日に英国でメイ内相がキャメロン首相の後任

になることが決まり、欧州連合（EU）離脱に関する不安が1つ解消したこと、が挙げられます。 

 

 ①と③は世界の金融市場に好材料となり、ここ数日、リスク資産全般に上昇傾向がみられます（図表1）。

日本の場合は②の影響も大きく、週明け7月11日の東京市場では、日本株が朝方から上昇し、ドル円はしばら

く小動きでしたが、午後に入り円安が加速しました。その後ドル円は7月12日に105円近くまで上昇し、日経平

均株価は7月13日に一時16,400円台を回復しています。 

【図表2：7月の主なスケジュール】 【図表1：主要アセットクラスの動き】 

(注)WTIとCRBはドル建てプライスリターン。その他は現地通貨建てトータルリターン。 
(出所)Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

(出所)各種資料を基に三井住友アセットマネジメント作成 

0.0 0.5 1.0 1.5 2.0 2.5 3.0 3.5 4.0

BofAメリルリンチ世界ハイイールド債券指数

S&P世界リート指数

CRB指数

MSCI新興国株価指数

MSCI先進国株価指数

WTI原油先物価格

（％）

2016年7月7日～7月12日

日程 内容 

14日 英：イングランド銀行（BOE）金融政策委員会 

15日 中：4-6月期実質GDP 

18-21日 米：共和党大会 

21日 欧：欧州中央銀行（ECB）理事会 

25-28日 米：民主党大会 

26-27日 米：連邦公開市場委員会（FOMC） 

28-29日 日：日銀金融政策決定会合 

29日 米：4-6月期実質GDP 
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これは日本での大型経済対策への期待と強力な追加緩和への思惑が重なったことが大きな要因 

 

 安倍首相は7月11日の参議院選挙後の記者会見で、経済対策を早期に策定し、アベノミクスを加速させる

意向を示しました。経済対策の事業規模は10兆円を超える大型のものとなり、新規国債の追加発行も検討さ

れる見通しです。また来日中のベン・バーナンキ前米連邦準備制度理事会（FRB）議長は、黒田日銀総裁と

7月11日に、安倍首相と7月12日に、それぞれ会談を行いました。 

 

 「ヘリコプター・ベン」の異名を取るバーナンキ前議長だけに、会談では「ヘリコプター・マネー（ヘリコプターから現

金をばらまくように、政府が国民に現金を供給する政策）」の議論があったのではないかという市場の憶測を呼ん

でいます。このように、政府による大型経済対策への期待と、日銀による強力な追加緩和への思惑が重なり、短

期間での日本株上昇と円安進行につながったと思われます。 

 

ドル円、日本株もそろそろ一服感が出やすい水準、市場の関心はイベント集中の海外に向かおう 

 

 日銀の金融政策決定会合は7月28日、29日に開催され、政府の経済対策の規模や内容が判明するのは

8月中とみられます。その間、政策期待だけで株高・円安を支え続けることは難しいと思われ、ドル円の105円付

近や、日経平均株価の16,000円台半ばから後半辺りは、取り敢えず一服感が出やすい水準と思われます。ま

たここから先、日銀の会合までは海外のイベントが集中するため（図表2）、市場の関心はこれらに向きやすくな

ると考えます。 

 

 各イベントのポイントは以下の通りです。中国経済は緩やかな減速が指標で確認できるか否か、欧州の金融

政策は英国民投票後の先行き不安を払拭できる政策判断が示されるか否かです。また米大統領選挙の正式

候補として、民主党はクリントン氏、共和党はトランプ氏をそれぞれ指名する見通しですが、両党の政策綱領も

注目されます。いずれも波乱なく通過すれば、緩やかなリスクオン（選好）相場が期待できますが、波乱となれば

リスクオフ（回避）相場への戻りが予想されるため、引き続き警戒は必要です。 
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 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法に基づく開示書類で

はありません。 

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。 

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。 

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するものではありません。 

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。 

 本資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁じます。 

 この資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 
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