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※各為替レートの2014年末の終値を100として指数化しています。※週次データを用いています。 

主な株価指数の主な株価指数の推移推移

祝日等で休場等の場合には、前営業日の数値を記載 
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米国の地区連銀経済報告（ベージュブック）では、大半の地区と分野において景気が拡

大しているとの判断が示された。8月の雇用統計では失業率が前月から小幅に低下し、

平均時給の伸びが確認されたものの、非農業部門雇用者の増加数は市場予想を下

回った。ユーロ圏では、8月の消費者物価指数（速報値）上昇率（前年同月比）は前月と

同水準にとどまり、7月の小売売上高は前月から改善した。ECBは、量的緩和政策の完

全実施に向けた微調整を発表した。日本の4～6月期法人企業統計では、経常利益が

大幅に伸び過去最高益となったものの、設備投資は前期比でマイナスとなり、同期の実

質GDP成長率が下方修正される可能性が高まった。中国では、8月の製造業PMI（政府

調査）が2012年以来の水準に低下した。中国人民銀行は人民元売りの為替予約取引

に対する規制を発表した。週末に開催された20カ国・地域（G20)財務相・中央銀行総裁

会議）の声明では競争的な通貨切り下げの回避が採択された。 

中国の景気減速懸念および株式相場に対する警戒感から、外国為替市場で安全資産

とされる日本・円が選好され主要国通貨は下落し、新興国では米国の利上げ時期の先

送りを主張するなど政策を巡る不透明感から通貨は下げ幅を拡大 

○ 主要国通貨ではオーストラリア・ドルやニュージーランド・ドル、新興国通貨ではブラ 

  ジル・レアルといった中国経済と関係の強い通貨に加え、8月の製造業PMIなど景況 

  感が悪化した南アフリカ・ランドの下げ幅が大きい 

2015年 

2015年 
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2014年末比

国 株価指数 騰落率（※） 騰落率
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日経平均株価、東証株価指数、JASDAQ INDEX、ダウ工業株 30種平均、S&P500及びS&Pトロント総合指数及び

S&P/ASX200指数、ナスダック指数、FTSE100及びFTSE MIB及びFTSE/JSE 全株指数、DAX、CAC40、上海総合指数、韓国

総合株価指数、ハンセン指数、台湾加権指数、S&P BSE SENSEX、RTS指数、ISEナショナル100指数、ボベスパ指数、ボル

サ指数に関する著作権等の知的財産権、その他一切の権利はそれぞれ、日本経済新聞社、株式会社東京証券取引所、

S&P Dow Jones Indices LLC、スタンダード･アンド･プアーズファイナンシャル サービシーズエル エル シー、The NASDAQ 

OMX Group, Inc.、FTSE社、ドイツ証券取引所、ユーロネクスト、上海証券取引所、韓国取引所、Hang Seng Indexes Company 

Limited、台湾証券取引所、ボンベイ証券取引所、ロシア取引システム、イスタンブール証券取引所、サンパウロ証券取引所、

メキシコ取引所に帰属します。 

※各株価指数を2014年末の終値を100として 

  指数化しています。 

※週次データを用いています。  

※出所Bloomberg 

主な株価指数の主な株価指数の推移推移

1月 

祝日等で休場等の場合には、前営業日との比較を記載 
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REITREIT指数の指数の推移推移 主な商品市況主な商品市況

2月 

主要国および新興国の主要国および新興国の金利の金利の推移推移

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 世界の株式相場は、中国では8月の製造業PMI(政府調査）を受けて景気減速懸念が広

がったことや株式相場に対する警戒感から、週前半に下落。その後、米国ではベージュ

ブックの内容を受けて、ユーロ圏ではECBによる量的緩和政策の微調整などもあり底堅

い動きがみられたが、米国の利上げ開始を巡る不透明感から週末には再び下落 

○ 日本では、円高の影響もあり下げ幅を拡大 

○ 中国では、政府の株価対策に対する期待の低下もあり下落。連休を前に底堅い動き 

  がみられたものの、不安定な展開が続いた 

2015年 

南アフリカ 

（FTSE/JSE全株指数） 

トルコ 

（ISEナショナル100指数） 

※騰落率は前回基準日と今回基準日の各株価指数を比較しています。 

中国 

（上海総合指数） 
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国 9月4日 前回基準日 差
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ニュージーランド

ブラジル

メキシコ

トルコ

南アフリカ
インドネシア

9月4日 前回基準日 騰落率

○　ＲＥＩＴ

  東証REIT指数

　S&P先進国REIT指数（ドルベース）

○　商品

　WTI原油先物価格（期近物）
　トムソン・ロイター/ジェフリーズCRB指数

　ニューヨーク金先物（12月限月）
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6.00%

3.00% 3.00%
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する最終的な決定は、お客さま自身の判断でなさるようにお願いいたします。
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0.360%

主
要
国

1.962%

-5.66%

-4.38%

東証REIT指数、S&P先進国REIT指数、WTI、トムソン・ロイター/ジェフリーズCRB指数に関する著作権等の知的財産権、その他

一切の権利はそれぞれ株式会社東京証券取引所、スタンダード･アンド･プアーズファイナンシャル サービシーズエル エル シー、

ニューヨーク商業取引所、Thomson Reuters、Jefferies Financial Products,LLCに帰属します。
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※各指数は、2014年末の終値を100として指数化しています。※週次データを用いています。※出所Bloomberg 
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祝日等で休場等の場合には、前営業日の数値を記載 ※週末終値のデータを用いています。 
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5月 5月 

5月 5月 

6月 6月 

6月 6月 

7月 7月 

7月 7月 

8月 8月 

8月 8月 

9月 9月 

9月 9月 

主要国の長期金利は、株式相場の下落を受けた投資家のリスク回避の動きなどから概

ね低下 

○ ECBは主要政策金利を据え置くとともに、現行の量的緩和政策について公的部門の 

  債券1銘柄に関してECBが購入できる上限割合を33％へ引き上げを決定 

○ 政策金利については、オーストラリア、ブラジルで据え置きを決定 

○ 国内外のREIT相場は、株式相場に連れ安 

2015年 2015年 

2015年 2015年 
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REITREIT指数の指数の推移推移 主な商品市況主な商品市況

主要国および新興国の主要国および新興国の金利の金利の推移推移

○ ブラジルの経済ファンダメンタルズについて インフレ、財政、経常収支、対外債務 

図表4 

図表1 図表2 

図表5 

図表3 

ブラジル・レアルは、同国中央銀行が既に2006年の水準まで政策金利を引き上げているにもかかわらず、下落が続いている。政策金利はテイラー

ルールを適用すれば、ほぼ妥当な水準に達しており、今後のインフレ動向次第ではあるが、打ち止め感も出始めるように思われる。ただ、為替相場の

下落が続いていることもあり、資本流出に対応した利上げの可能性は残る（図表1）。為替レートの変動要因としてはインフレ、経常収支、財政赤字など

が考えられる。ここでの為替レートの変動率と消費者物価上昇率には有意な関係がみられた（図表2）。現在のインフレ率については、GDPデフレー

ターと消費者物価上昇率に大幅な乖離がないことから、交易条件悪化による影響というより、国内要因によると考えられる（図表3）。同国のインフレ要

因としては特に労働生産性の低下があげられる（図表3）。次に近年悪化が目立っている財政収支との関係については、膨張する財政赤字は国際的な

イベント等への支出が続く中、経済成長率の鈍化による歳入減少が重なったためと推察されるが、為替レート下落の一因にもなっている（図表2、4、5）。

ここでは経常収支との直接的な関連は希薄にみえるが、対外債務の膨張が為替レートに影響を与えていることは充分に考えられる（図表6）。9月の会

合では政策金利変更が見送られた。既に現在の経済状況に見合う水準に達していることや、鈍化している国内経済への配慮もあったと考えられる。ま

た金利操作による為替レートの水準誘導の限界も考慮していると思われる。現在のブラジルの状況では、ある程度の高金利を維持しつつ、インフレ抑

制を図ることが急務であるが需要を喚起する政策の必要も今後検討されるべきと思われる。 

図表6 

テイラールールとは政策金利のあるべき水準を推測する際に有効とされる 
対ドル為替レートの変動率を消費者物価上昇率の差、財政収支の変化、マネタ

リーべス増減率の差で回帰させ、残差（リスクプレミアムその他）を含めて表示 
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