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※上記は、将来の市場動向を示唆・保証するものではありません。※巻末のご注意事項等を必ずご確認ください。
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円高進行の中、企業業績の先行き懸念で日経平均株価は続落

 3月29日のFRB議長の発言で、追加利上げに慎重な姿勢が改めて示されたことから利上げ期待が後退し、
円高が進行しました。これを受けて日本企業の業績懸念が再び高まり、日経平均株価は4月5日、
15,000円台をつけました。

 為替は、日銀のマイナス金利政策に対する不信に、ドル安の流れが加わり、一時約1年5カ月ぶりに1米
ドル＝110円台を割り込みました。

 足元の経済指標は米国等ドル圏で回復傾向にあることから、2月にみられたような世界的な信用リスク
に対する懸念が再び強まる可能性は低いと考えます。また、既にドル/円は調整したとみており、日本
株およびドルは暫く下値を試す展開となった後、レンジ形成を予想します。

今回のポイント

3月29日にイエレンFRB（米連邦準備制度理
事会）議長が講演で、米国経済に対する海外リ
スクに配慮して利上げを慎重に進めるべきとの
認識を示したことで、当面の利上げ観測が後退
しました。結果、米10年国債利回りは低下し、
為替はドル安円高の展開となりました。日本市
場では、4月1日に公表された日銀短観による
と業況判断指数（DI）が大企業製造業を中心に
悪化、日本企業の業績の先行き警戒感が再び強
まりました。これらを背景に同日の日経平均株
価は500円を超える大幅安となり、5日には更
に円高が進行したことから、終値では15,000
円台に下落しました（終値：15,732.82円）。
これは今年の2月12日以来の低水準です。
海外市場では、IMF（国際通貨基金）のラガ
ルド専務理事が世界経済についての下振れリス
クに言及したことや、ドイツの製造業受注が予
想を下回ったことなどを受け、欧州の株式が軟
調な展開となりました。為替市場では、投資家
のリスク回避の動きを受けて、円が買われ、一
時2014年10月以来の約1年5カ月ぶりに1米ド
ル＝110円を割り込む展開となりました。また
ダウ・ジョーンズ工業株価平均は0.75％下落の
17,603.32米ドルで取引を終えました。
6日、朝方発表された原油在庫統計が予想に反
し減少したことで原油価格がやや持ち直したも
のの、日経平均株価は7日続落し、終値は
15,715.36円となりました。
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※日本は日経平均株価、米国はダウ・ジョーンズ工業株価平均を使用。
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（出所:BloombergのデータをもとにＤＩＡＭアセットマネジメント作成）
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※上記は、将来の市場動向を示唆・保証するものではありません。※巻末のご注意事項等を必ずご確認ください。
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今後の市場見通し

原油価格の推移
（2015年4月2日～2016年4月5日）

※WTI原油先物価格を使用。

主要国の株式市場では、2月中旬以降景気先
行き懸念が後退し回復基調となっていましたが、
再び各国の金融・財政政策が景気に与える影響
を探る展開を予想します。しかしながら、足元
の経済指標は米国等ドル圏では、ドル高一服も
手伝い、回復傾向にあるため、年初にみられた
ほど世界的な信用リスクへの警戒感が再び強ま
る可能性は低いと予想します。
今後、6日に3月実施のFOMC（米連邦公開市

場委員会）議事録公表、21日にECB（欧州中央
銀行）理事会、26～27日にFOMC、27～28日
に日銀の金融政策決定会合が予定されています。
主要国の金融政策動向と、海外企業の業績発表、
中国などの経済情勢、産油国による原油増産の
動きや6月に国民投票を控えるイギリスのEU
（欧州連合）離脱動向が注目されます。
日本では4月下旬から発表される2016年度の

国内企業業績見通しにおいて、製造業を中心に
厳しい内容となることも予想されます。しかし
ながら、5月の伊勢志摩サミットや7月頃の参
議院選挙を控え、財政政策や成長戦略の議論が
活発化することと、日銀の追加緩和への期待な
どが株価の下支え要因となると考えられます。
為替については、FRBの金融政策スタンスが

修正されたことや、日銀のマイナス金利政策に
対する不信も加わり、暫くは円高を試す展開も
想定されます。しかしながら、既にドル/円は
一昨年10月の大規模な追加金融緩和前後の水
準まで調整していることや政府・日銀も財政・
金融両面での需要創出策策定に向けた動きを加
速させていることから、日本株および米ドルは
下値模索からレンジ形成の展開を予想します。

（米ドル/バレル）

（出所：BloombergのデータをもとにＤＩＡＭアセットマネジメント作成）

（年/月）

金利の推移
（2015年4月3日～2016年4月5日）

※金利は日本10年国債利回り、米国10年国債利回り
を使用。
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160406情報円高日経平均-1

【各指数の著作権等】
•日経平均株価（日経平均）は、株式会社日本経済新聞社によって独自に開発された手法によって算出される著作物であり、株
式会社日本経済新聞社は、日経平均自体及び日経平均を算定する手法に対して、著作権その他一切の知的財産権を有します
• Standard & Poor‘s®並びにS&P®は、スタンダード＆プアーズ・ファイナンシャル・サービシーズLLC(以下「S&P」)の登
録商標です。Dow Jones®は、ダウ・ジョーンズ・トレードマーク・ホールディングズLLC（以下「ダウ・ジョーンズ」）の
登録商標です。これらはS&P ダウ・ジョーンズ・インデックスLLCに対して使用許諾が与えられており、DIAMアセットマネ
ジメント株式会社に対しては特定の目的のために使用するサブライセンスが与えられています。 ダウ・ジョーンズ工業株価
平均はS&P ダウ・ジョーンズ・インデックスLLCが所有しており、DIAMアセットマネジメント株式会社に対して使用許諾が
与えられています。S&P ダウ・ジョーンズ・インデックスLLC、ダウ・ジョーンズ、S&Pおよびその関連会社は、DIAMア
セットマネジメント株式会社の商品を支持、推奨、販売、販売促進するものではなく、また投資適合性についていかなる表明
をするものではありません。
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