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※国名の略称は次を⽤います。欧︓ユーロ圏、独︓ドイツ、英︓イギリス

⽶国 ⽇本 欧州

⽉ 2/21

2⽉マークイットPMI 欧︓2⽉マークイットPMI
独︓2⽉マークイットPMI
独︓1⽉⽣産者物価指数
英︓2⽉マークイットPMI

⽕ 2/22

12⽉S&PｺｱﾛｼﾞｯｸCS住宅価
格指数
2⽉マークイットPMI
2⽉ｺﾝﾌｧﾚﾝｽ・ﾎﾞｰﾄﾞ消費者信
頼感指数
ﾎﾞｽﾃｨｯｸ･ｱﾄﾗﾝﾀ連銀総裁講演

1⽉企業向けｻｰﾋﾞｽ価格指数 独︓2⽉IFO企業景況感指数

⽔ 2/23

天皇誕⽣⽇ 独︓3⽉GfK消費者信頼感指
数

⽊ 2/24

10-12⽉期GDP（改定値）
1⽉新築住宅販売件数
ﾒｽﾀｰ･ｸﾘｰﾌﾞﾗﾝﾄﾞ連銀総裁講
演

1⽉全国百貨店売上⾼
2⽉東京都区部消費者物価指
数

⾦ 2/25

1⽉個⼈所得・消費
1⽉耐久財受注

欧︓1⽉マネーサプライ
欧︓2⽉景況感指数

⼟ 2/26

⽇ 2/27

来週のタイムテーブル

（出所）各種資料

1

ウクライナ情勢の⾏⽅来週の
注⽬点
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（出所）各種資料

※*は当該⽇以降に発表を予定しています。※国名の略称は次を⽤います。NZ︓ニュージーランド、豪︓
豪州、加︓カナダ、中︓中国、印:インド、尼:インドネシア、星:シンガポール、泰:タイ、⽐:フィリピン、
越:ベトナム、⾺:マレーシア、⼟:トルコ、露:ロシア、墨:メキシコ、伯:ブラジル、南ア︓南アフリカ

豪州・NZ・カナダ アジア新興国 その他新興国

⽉ 2/21

豪︓2⽉マークイットPMI 中︓LPR公表
⽐︓*1⽉国際収⽀
泰︓10-12⽉期GDP

⼟︓1⽉外国⼈観光客数

⽕ 2/22

⼟︓2⽉設備稼働率
南ア︓10-12⽉期失業率
伯︓2⽉消費者信頼感指数

⽔ 2/23

豪︓10-12⽉期賃⾦指数
NZ︓⾦融政策決定会合

泰︓1⽉貿易統計
星︓1⽉消費者物価指数

南ア︓2022/23年度予算案
伯︓1⽉経常収⽀

⽊ 2/24

NZ︓1⽉貿易統計
豪︓10-12⽉期⺠間資本的

⽀出

⾺︓1⽉消費者物価指数 南ア︓1⽉⽣産者物価指数
伯︓12⽉失業率
墨︓12⽉⼩売売上⾼
墨︓⾦融政策決定会合の

議事要旨
（2⽉10⽇開催分）

⾦ 2/25

NZ︓10-12⽉期⼩売売上⾼ 星︓1⽉鉱⼯業⽣産
越︓*2⽉貿易統計
越︓*2⽉⼩売売上⾼
越︓*2⽉鉱⼯業⽣産
越︓*2⽉消費者物価指数

露︓1⽉鉱⼯業⽣産
墨︓12⽉経済活動指数
墨︓1⽉貿易統計
墨︓10-12⽉期経常収⽀

⼟ 2/26

⽇ 2/27
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経 済 ･ ⾦ 利 株 式

⽶国︓10年国債利回り

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）（％）

FOMC議事録とウクライナ情勢の綱引き

- 1⽉FOMC議事録の注⽬点はバランスシー
ト縮⼩に関する議論。ただ「今会合での決
定事項はなく、今後数回の会合にて議論を
⾏う」とされ、追加的な情報はあまり得ら
れなかった。もっとも、議事録全体を貫く
トーンは「データ次第」で、市場が織り込
む（年内6回以上の利上げ）ほどにはFRB
が利上げに前のめりになっていないことが
窺われた。その意味で予想⽐ハトで、市場
は過剰な利上げ織り込みを修正させている。

- ここ数カ⽉⾒えつつあった、供給制約解消
によるインフレ圧⼒緩和の兆しは仕切り直
し。新型コロナウイルス・オミクロン株の
感染拡⼤で供給⾯での制約によるインフレ
圧⼒が⻑期化していること、ウクライナ情
勢の緊迫化で原油価格が上昇するなど商品
市況上昇によるインフレ圧⼒が強まってい
ること等から、1⽉PPIは前⽉⽐+1.0％と
⼤きく上昇（前年⽐9.7％）。2⽉ニュー
ヨーク連銀製造業景況指数での販売価格指
数は統計開始以来の最⾼⽔準を記録。

- 17⽇（⽊）までのS&P500の週間騰落率は
▲0.87％と下落。ウクライナ情勢とFOMC
議事録の影響が⼤きい4⽇間となった。

- 14⽇は地政学リスクにより3⽇続落。しか
し、15⽇はロシアが⼀部部隊を帰還させ
ると発表し反発。16⽇はロシア側の発表
を⽶国政府が否定したことはマイナスの⼀
⽅、FOMC議事録でバランスシート縮⼩に
関する性急な議論は⾒られなかったことが
プラスに働き、ほぼ横ばい。17⽇は再び
⼤きく下落した。

- 物⾊⾯は⼀進⼀退も、急落の17⽇はグ
ロース株の下落が⼤きくなった。

（出所）ブルームバーグ

今週の
振返り

（出所）ブルームバーグ

（前年同⽉⽐、%）

⽶国︓消費者物価指数と⽣産者物価指数
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- NAREIT指数（配当込み）は先週末から17
⽇（⽊）まで0.21％下落。ウクライナ情
勢の緊迫化による市場センチメントの悪化
が相場の重荷になった⼀⽅、⻑期⾦利の上
昇が⼀服したことは下⽀え要因となった。
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経 済 ･ ⾦ 利 株 式

⽶国︓株価指数 ⽶国︓REIT

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）（⽶ドル）

（出所）ブルームバーグ（出所）ブルームバーグ

- 市場の関⼼の1つはFRBの利上げのペース
にあり、その鍵を握るのは賃⾦・インフレ
関連経済指標。その意味で来週は速報性の
ある賃⾦・インフレ関連経済指標の発表が
無く、注⽬点は短期⾦利（利上げ織り込
み）の動向。⼀旦の落ち着きどころを探る
展開になると想定。

- 1⽉FOMCでは、⾦融引き締めは「利上げ
とバランスシート縮⼩双⽅の時期とペース
に依る」とされ、多くの参加者がバランス
シート縮⼩を今年後半に開始する意向を
持っていることも明らかとなった。その場
合、「バランスシート縮⼩を今年後半に開
始する→それが景気引き締め効果を持つ→
年内の利上げ回数が減る」となり、市場は
過剰な利上げ織り込みを修正させている。

- ⼀⽅で、今⽉発表された1⽉のCPIやPPIは
上振れしており、インフレ圧⼒は収まるど
ころかますます⾼まっている。再来週には
雇⽤統計の発表を控えており、1⽉に続き
賃⾦データの上振れを警戒する必要もある。

短期⾦利（利上げ織り込み）の動向

- ウクライナ情勢の動向が注⽬点。仮にロシ
アがウクライナに侵攻した際には、エネル
ギー価格の上昇に加え、鉱物資源などグ
ローバルなサプライチェーン問題にまで影
響や懸念が波及するか否かを注視したい。
ロシアがウクライナに侵攻しないことを条
件に来週、ブリンケン⽶国務⻑官とラブロ
フ露外相が会談するとも報じられており、
状況は流動的。

- 経済指標では、2⽉マークイットPMIや2⽉
コンファレンス・ボード消費者信頼感指数
が発表される。市場予想は横ばい前後であ
り、予想外に⼤きく下落した際の市場反応
は注意したい。

来週の
注⽬点
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R E I T

- ⻑期⾦利や市場センチメントの動向に影響
を与え得る材料として、ウクライナ情勢の
変化やイラン核合意の再建交渉の⾏⽅に注
⽬。なお、決算は24⽇（⽊）にアメリカ
ン・タワーなどが発表を予定している。

R E I T



W e e k l y ！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

⽇本

5

経 済 ･ ⾦ 利 株 式

⽇本︓消費者物価指数 ⽇本︓10年国債利回り

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）（％）

（出所）ブルームバーグ
※コアは⽣鮮⾷品を除く総合

（出所）ブルームバーグ

- ⽇銀は14⽇に2018年7⽉以来となる指値
オペを通告。しかし、国内連休中にウクラ
イナ情勢への懸念が⾼まり、当⽇の10年
国債利回りは低下。応札額はゼロとなった。

- 指値オペの影響もあり今週の10年国債利
回りは0.21-0.22％程度の狭いレンジで推
移。⼀⽅、超⻑期ゾーンは⾦利上昇が⽬
⽴った。

- 1⽉CPIはコアで前年同⽉⽐+0.2％と伸び
率鈍化。Go Toトラベルに伴う宿泊費の押
し上げ効果が剥落した影響が⼤きかった。

ウクライナ情勢に⼀喜⼀憂

- 17⽇（⽊）までのTOPIXの週間騰落率は
▲1.60％と下落。

- 3連休明けとなった14⽇は、先週発表され
た1⽉⽶CPIの上振れやウクライナ情勢へ
の懸念により▲1.63％と⼤きく下落。

- 15⽇も地政学リスク懸念が継続し、続落。
ロシア政府が⼀部部隊をウクライナ国境付
近から撤退させたと発表したことを受け、
16⽇は+1.67％と反発した。

- しかし、17⽇は再び地政学リスク懸念が
強まり反落。17⽇早朝に公表された1⽉
FOMC議事録はバランスシート縮⼩につい
て踏み込んだ内容はなく、株式市場には安
⼼材料となったが影響は限定的で、結局は
ウクライナ情勢に⼀喜⼀憂した1週間だっ
た。

- 国内のオミクロン株の感染状況は、東京都
や⼤阪府など幅広い都道府県においてピー
クアウトが確認されるようになってきた。

（2013年1⽉〜2022年1⽉）

今週の
振返り
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R E I T

- 東証REIT指数（配当なし）は先週末から
17⽇（⽊）まで1.05％下落。

- ⽶国の1⽉CPIの上振れやウクライナ情勢
の緊迫化を受けた市場センチメントの悪化
により、週初から軟調に推移。その後も、
ウクライナ情勢に関する報道に振らされる
展開が続いた。
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経 済 ･ ⾦ 利 株 式

⽇本︓株価指数 ⽇本︓REIT

（円）

（出所）ブルームバーグ（出所）ブルームバーグ

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇） （2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）

ウクライナ情勢次第

- ⾜元で超⻑期ゾーンの⾦利上昇が⽬⽴って
おり、⾦利上昇に落ち着きが⾒られるかが
注⽬される。

- 経済指標では、2⽉マークイットPMIや1⽉
企業向けサービス価格指数、2⽉東京都区
部CPIが発表予定。

- 世界的にインフレ懸念が⾼まる中、公表タ
イミングが早い物価統計として東京都区部
CPIは要確認。国内において物価上昇に広
がりが出ているか否かは継続的に注⽬して
いきたい。

- 1⽉FOMC議事録の発表を通過し、来週は
⽶国⾦融政策について新たな材料が出難い。
このため、今週以上にウクライナ情勢の影
響を受け易い週になることが予想される。

- 現在よりウクライナ情勢が悪化した際には、
欧⽶によるロシアへの制裁が実⾏されるか、
実⾏される場合にはそれがどのようなもの
になるのかは注意が必要と考える。既に市
場の警戒が強いエネルギー価格上昇に加え
て、サプライチェーンへの影響が懸念され
るような事態に陥らないか注視したい。

- ウクライナ情勢の動きが乏しかった場合に
は、国内におけるオミクロン株のピークア
ウト傾向がより鮮明化するかや、国内にお
けるイールドカーブのスティープ化の動き
に⼀服感が出るかを注⽬したい。

- 可 能 性 は 低 い と 考 え る も の の 、 24 ⽇
（⽊）の2⽉東京都区部CPIにおいて伸び
率加速が⾒られた際には、物⾊動向に変化
が起きるかも注意したい。

来週の
注⽬点
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- ウクライナ情勢に関する追加情報に注⽬。

- 国内の新型コロナウイルスの新規感染者数
は減少傾向に転じているため、ウクライナ
を巡る地政学リスクが沈静化すれば、原油
価格の下落により過度なインフレ・⾦利上
昇への懸念が和らぎ、国内の景気回復期待
に注⽬が移る可能性もある。
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英国︓CPI・前年同⽉⽐

ドイツ︓10年国債利回り

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）

（出所）ブルームバーグ

（％）

企業景況感指数

- 英国の1⽉失業率（失業⼿当受給者数ベー
ス）は4.6%で前⽉と変わらず。10-12⽉
の失業率（国際労働機関基準）は4.1%で
9-11⽉と同⽔準に。⼀⽅、10-12⽉の賃
⾦は前年同期⽐＋4.3%となり、9-11⽉の
＋4.2%から上昇が加速。ただ、ボーナス
を除く賃⾦は＋3.8%から＋3.7%へと鈍
化し、賃⾦上昇率の鈍化傾向が続いた。

- 英国の1⽉CPIは前年同⽉⽐＋5.5%となり、
12⽉の+5.4%から上昇が加速。コア指数
も＋4.4%と、12⽉の＋4.2%から加速。
エネルギーや⾷品以外でも物価上昇が続い
ていることが⽰された。1⽉PPIの産出物
価指数も前年同⽉⽐＋9.9%へ上昇が加速。
コスト⾼や供給制約による物価上昇が続い
ており、BOEの利上げ観測を⽀える要因に。

- シュナーベルECB理事はインフレ率が2%
前後で安定する可能性が⾼まっているとし、
ネットの資産購⼊（資産購⼊残⾼の増加）
を終了する根拠があると発⾔。また、イン
フレ評価に住宅費⽤を考慮すべきとも発⾔。
住宅価格の上昇を背景に持家住宅の取得費
⽤が上昇しているので、住宅費⽤を含めれ
ばユーロ圏のCPIインフレ率は⾼まる。

- 21⽇（⽉）にユーロ圏やドイツ、英国の2
⽉マークイットPMIが発表される。ユーロ
圏PMIは1⽉にかけて、製造業が50台後半
で横ばい傾向の⼀⽅、サービス業が50近
くまで低下してきた。新型コロナウイルス
の感染拡⼤がピークアウトしつつあるだけ
に、⾏動制限緩和によりサービス業への需
要が回復してPMIが上昇するかに注⽬。

- 22⽇（⽕）に2⽉独IFO企業景況感指数が
発表される。1⽉は現況指数が低下し、期
待指数が上昇したが、供給制約の緩和が製
造業の景況改善要因、新型コロナの感染拡
⼤がサービス業の景況悪化要因となった。
2⽉の景況感指数がどうなるかに注⽬。

来週の注⽬点

今週の振り返り

（出所）リフィニティブ
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為替

8

為替レートの推移

為替レートの週間変化率（対円）

（2022年2⽉11⽇〜2022年2⽉17⽇）

（出所）ブルームバーグ

（％）

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）

（出所）ブルームバーグ

（⽶ドル/ユーロ）（円/⽶ドル）

円安円⾼

地政学リスクと円相場

- サリバン⽶⼤統領補佐官が「ごく間近に⼤
規模な軍事⾏動が起きる確かな可能性」が
あるとしたため、ロシアのウクライナ侵攻
への警戒感が⾼まった。原油⾼の影響によ
り円安で始まったが、リスクオフの株安・
円⾼が進み、⽶ドル円は115円近辺に下落。

- プーチン⼤統領が⽶国やNATOとの対話継
続を⽰唆するとリスクオンの円安に。⽶セ
ントルイス連銀総裁のタカ派的発⾔もあり
⽶ドル円は上昇した。⽶国務省が⽶国⺠に
ベラルーシからの即時退避を呼び掛けたこ
となどから円⾼に振れたが、ロシア軍の⼀
部部隊が基地への帰還開始との報道を受け、
円安が進⾏。1⽉⽶PPIが市場予想を上回
り、⽶⾦利上昇・⽶ドル⾼に作⽤したこと
もあり、⽶ドル円は115.87円まで上昇。

- しかし、ブリンケン⽶国務⻑官はロシア軍
の主要部隊はウクライナ国境から遠ざかる
のではなく近づいているとした。また、
NATOやウクライナもロシア軍の撤収開始
を否定し、むしろ部隊を増強していると主
張したため、リスクオフの円⾼に傾いた。
1⽉FOMCの議事録公表後は、市場の引き
締め観測が弱まり⽶⾦利低下・⽶ドル安に。
⽶ドル円は⼀時115円を割り込んだ。

- ウクライナを巡る地政学リスクが変化する
なか、警戒感が弱まった局⾯では、欧⽶の
株価や⻑期⾦利が上昇し、原油価格が下落
するとともに、為替は⽶ドル円、クロス円
全般が上昇した（原油安にはイラン産原油
の輸出再開期待も影響）。ここから⾔える
のは、「原油安」による⾦利低下や円⾼の
効果よりも、「リスクオン」の株⾼・⾦利
上昇や円安の効果が⼤きいということだ。
来週もウクライナ情勢の⾏⽅が注⽬される
が、地政学リスクが⼤きくなるとリスクオ
フの円⾼、⼩さくなるとリスクオンの円安
に振れやすいのではないか。

来週の注⽬点

今週の振り返り
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豪州・カナダ
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カナダ ウクライナ情勢と
イラン核合意の再建交渉

今週の振り返り

賃⾦上昇率の⾼まり豪州

今週の振り返り

来週の注⽬点

- 15⽇公表の2⽉RBA理事会の議事要旨から
は、利上げ開始時期に関する新たなヒント
を得られなかった。

- 17⽇発表の1⽉雇⽤統計は、オミクロン株
のまん延にもかかわらず労働市場の底堅さ
を⽰す結果となった。総労働時間は前⽉か
ら8.8％減少した⼀⽅で、雇⽤者数は前⽉
か ら 1.29 万 ⼈ 増 加 し た （ 市 場 予 想 は
±0.00万⼈）。失業率は前⽉から横ばいの
4.2％。新型コロナウイルスの感染急拡⼤
の中でも、企業は感染収束を⾒越して雇⽤
を維持しようとした姿勢がうかがえる。感
染収束後の速やかな景気回復につながりそ
うだ。

来週の注⽬点

- 23⽇（⽔）に10-12⽉期賃⾦指数が発表
される。RBAは利上げ開始を判断する上で
賃⾦上昇率を重視する姿勢を⽰しているた
め、同指標への注⽬度が⾼まっている。

- また同⽇には、隣国のニュージーランドで
⾦融政策決定会合の結果が発表される。3
会合連続となる利上げが⾒込まれる。

- ウクライナ情勢の変化とイラン核合意の再
建交渉の⾏⽅に注⽬。それらが原油価格ひ
いてはカナダの⾦融市場に与える影響を⾒
極めたい。

- 1⽉消費者物価指数は前年同⽉⽐+5.1％と、
市場予想ならびに12⽉の同+4.8％を上
回った。⾷品やガソリンの寄与度が⼤きい
ものの、その他の品⽬も幅広く上昇してお
り、前年同⽉⽐で3％（カナダ銀⾏のイン
フレ⽬標レンジの上限）を上回っている品
⽬の数が全体の6割を超えた。この結果は、
カナダ銀⾏が次回3⽉の⾦融政策決定会合
で利上げを決定するとの当社ならびに市場
の⾒⽅を正当化する。ただ、市場はすでに
当⾯の利上げを織り込んでいるため、⾦利
上昇・通貨⾼の反応は⼩幅にとどまった。

- レーンBOC副総裁は講演で、利上げ開始
後は「すぐに」バランスシートの縮⼩を検
討すると述べた。3⽉会合での利上げの後、
4⽉会合では追加利上げとバランスシート
縮⼩の両⽅を決定する可能性がある。

豪州︓雇⽤者数と総労働時間

（2006年1⽉〜2022年1⽉）

（出所）豪州統計局

（万⼈） （億時間/⽉）

カナダ︓消費者物価指数

（2006年1⽉〜2022年1⽉）

（出所）CEICより⼤和アセット作成

（％） （％）

14

15

16

17

18

19

20

800

900

1,000

1,100

1,200

1,300

1,400

'06 '08 '10 '12 '14 '16 '18 '20 '22

雇⽤者数（左軸）

総労働時間（右軸）

10

20

30

40

50

60

70

80

-1

0

1

2

3

4

5

6

'06 '08 '10 '12 '14 '16 '18 '20 '22

消費者物価指数（前年同⽉⽐、左軸）

前年同⽉⽐で3％を上回っている品⽬の割合（右軸）



W e e k l y ！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

インド、ASEAN

アジア新興国

10

中国

インド・フィリピン︓株価指数

（出所）ブルームバーグ

新型コロナウイルス
による死亡者数

- 株式市場では、⾦融緩和期待を受け、
CSI300指数は先週末⽐で0.6％上昇。

- ⽶国に上場している中国企業の株価指数で
あるナスダック・ゴールデン・ドラゴン指
数は同+2.1％と、3週連続の上昇となった。
値ごろ感のほか、複数の中国企業が⽶国上
場の準備をしているとの報道を受け、⽶政
府による規制強化がピークアウトするとの
期待が⾼まったことがプラスに作⽤した。

- 16⽇に発表された1⽉のCPIとPPIは、前
年同⽉⽐伸び率がそれぞれ前⽉の+1.5%、
+10.3%から+0.9%、+9.1%へ低下し、
市場予想をも下回った。PPIの前⽉⽐伸び
率が2カ⽉連続でマイナスとなったことも
ポジティブな内容。インフレ懸念を和らげ、
⾦融緩和期待を強める内容となった。

今週の振り返り

- 海外市場の不安定な動きの中で株式市場は、
インドが下落する⼀⽅で、フィリピンとマ
レーシアをはじめASEANが上昇。

- フィリピン中銀は、17⽇に開いた⾦融政
策決定委員会で、政策⾦利を過去最低⽔準
の2.00％に据え置いた。景気⾒通しにつ
いては、前回よりやや明るい内容でありな
がら、利上げは今後の景気状況次第と様⼦
⾒姿勢を継続。⾦融政策正常化を急がない
姿勢が株式市場の上昇につながった。

- インドの1⽉貿易⾚字は先⽉の過去最⾼⽔
準近辺から減少。輸出より輸⼊の伸びの鈍
化が⼤きく、原油⾼の影響は今のところ懸
念されたほど⼤きくないが、引き続き警戒
が必要と考える。

今週の振り返り

LPR

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）

- 21⽇（⽉）にLPRが公表される。⾦融当
局が市中銀⾏に対して貸出⾦利の引き下げ
を窓⼝指導していることもあり、1⽉に続
きLPRの低下が進む可能性がある。株式市
場のポジティブ材料になろう。

来週の注⽬点
来週の注⽬点

- 重要な経済指標の発表が乏しい中で、新型
コロナウイルスによる死亡者数に注⽬。⾜
元の新規感染者数の増加は経済活動に影響
を与えていない模様。各国のウィズ・コロ
ナ政策に影響を与えうる要因としては、死
亡者数の動向が挙げられ、注⽬したい。

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）

（出所）ブルームバーグ

中国︓株価指数
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ブラジル・トルコ

11

ブラジル︓10年国債利回りと為替レート トルコ︓10年国債利回りと為替レート

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）（％） （円/レアル）

（出所）ブルームバーグ

（2021年2⽉17⽇〜2022年2⽉17⽇）

（出所）ブルームバーグ

（％） （円/リラ）
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トルコ ウクライナ情勢と
イラン核合意の再建交渉

- トルコ・リラは、円や⽶ドルに対して下落
したが、引き続き年初からのレンジの範囲
内で推移。⻑期⾦利はほぼ横ばい。

- 先週末にネバティ財務相が⾦（ゴールド）
をリラに替えることを奨励する政策を発表。
リラは当局に実質的にコントロールされて
いるため、市場の評価を測るためには⾦を
⾒る必要がある。ウクライナ情勢が緊迫化
しているとは⾔え⾦価格は堅調に推移して
おり、同政策が⾦市場に与える影響は⼩さ
い（≒実効性が疑問視されている）ようだ。

- 17⽇の⾦融政策決定会合では、市場予想
通り政策⾦利が14.00％で据え置かれた。
為替の安定を重視する姿勢は前回より強
まっており、当⾯は利下げの可能性が低い。

今週の振り返り

来週の注⽬点

- ウクライナ情勢とイラン核合意の再建交渉
の⾏⽅に注⽬。トルコはエネルギー輸⼊国
であり、またロシアとイランから多くの観
光客を受け⼊れているため、前者の沈静化
と後者の再建は、貿易収⽀とサービス収⽀
の両⾯からトルコの経常収⽀にポジティブ。

ブラ
ジル

- ブラジル・レアルは、円や⽶ドルに対して
上昇。ブラジル中銀の積極的な⾦融引き締
め姿勢などが評価されてレアルが買われた。
ウクライナ情勢の緊迫化や鉄鉱⽯価格の下
落が重荷となる場⾯もあったが、前週末⽐
では⼤半の通貨に対して上昇した。

- 14⽇にブラジル中銀が公表した週次のエ
コノミスト調査では、今年末の政策⾦利予
想が11.75％から12.25％に切り上がった。
2⽉8⽇に公表された2⽉⾦融政策決定会合
の議事要旨と翌9⽇のセラ・ブラジル中銀
理事の発⾔を受けたものだと考えられる
（内容は先週の当レポートを参照）。

- 23⽇（⽔）に2⽉前半の消費者物価指数が
発表される。前年同期からの伸びが鈍化傾
向を⽰すか注⽬。

- 連邦議会で議論されているガソリンなどの
燃料価格に対する減税法案、緊迫化してい
るウクライナ情勢、イラン核合意の再建交
渉など、当⾯のインフレ動向を左右する材
料にも注⽬したい。

来週の注⽬点

今週の振り返り

インフレ動向



W e e k l y ！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

直近値 期間別変化幅 直近値 期間別変化幅

政策⾦利 2/17 1カ⽉ 1年 3年 10年国債利回り 2/17 1カ⽉ 1年 3年

⽶国 FFレート（上限） 0.25% 0.00 0.00 -2.25 ⽶国 1.96% 0.18 0.69 -0.70

ユーロ圏 中銀預⾦⾦利 -0.50% 0.00 0.00 -0.10 ドイツ 0.23% 0.26 0.60 0.13

⽇本 ⼀部当座預⾦への適⽤⾦利 -0.10% 0.00 0.00 0.00 ⽇本 0.23% 0.08 0.13 0.25

カナダ 翌⽇物⾦利 0.25% 0.00 0.00 -1.50 カナダ 1.92% 0.12 0.81 0.02

豪州 キャッシュ・レート 0.10% 0.00 0.00 -1.40 豪州 2.21% 0.29 0.81 0.11

中国 1年物MLF⾦利 2.85% 0.00 -0.10 -0.45 中国 2.78% 0.00 -0.46 -0.31

ブラジル セリック・レート 10.75% 1.50 8.75 4.25 ブラジル 11.72% 0.08 3.31 2.70

英国 バンク・レート 0.50% 0.25 0.40 -0.25 英国 1.46% 0.28 0.89 0.30

インド レポ⾦利 4.00% 0.00 0.00 -2.25 インド 6.67% 0.04 0.64 -0.69

インドネシア 7⽇物借⼊⾦利 3.50% 0.00 -0.25 -2.50 インドネシア 6.51% 0.12 0.02 -1.54

メキシコ 銀⾏間翌⽇物⾦利 6.00% 0.50 2.00 -2.25 メキシコ 7.80% 0.09 2.00 -0.53

ロシア 1週間物⼊札レポ⾦利 9.50% 1.00 5.25 1.75 ロシア 9.69% 0.25 2.72 1.27

トルコ 1週間物レポ⾦利 14.00% 0.00 -3.00 -10.00 トルコ 21.02% -1.45 8.34 6.52

直近値 期間別変化率 直近値 期間別変化率

株価指数 2/17 1カ⽉ 1年 3年 為替（対円） 2/17 1カ⽉ 1年 3年

⽶国 NYダウ 34,312 -4.5% 8.5% 32.6% ⽶ドル 114.94 0.3% 8.6% 4.0%

S&P500 4,380 -6.1% 11.4% 57.8% ユーロ 130.58 -0.1% 2.5% 4.6%

ユーロ圏 STOXX 50 4,113 -4.4% 11.2% 26.9% カナダ・ドル 90.44 -1.3% 8.5% 8.4%

⽇本 ⽇経平均株価 27,233 -3.9% -10.1% 30.3% 豪ドル 82.60 -0.1% 0.7% 4.7%

TOPIX 1,931 -2.8% -1.5% 22.4% ⼈⺠元 18.15 0.5% 10.3% 11.2%

中国 MSCI中国 84.80 0.3% -34.7% 7.6% ブラジル・レアル 22.22 7.0% 13.6% -25.5%

インド MSCIインド 2,007 -6.3% 16.4% 61.6% 英ポンド 156.49 0.1% 6.7% 9.9%

インドネシア MSCIインドネシア 7,052 2.4% 6.6% -1.2% インド・ルピー 1.53 -0.9% 5.1% -1.4%

ベトナム ベトナムVN指数 1,508 3.8% 30.5% 58.6% インドネシア･ルピア 0.80 0.2% 6.4% 2.6%

フィリピン・ペソ 2.25 0.6% 2.5% 6.7%

直近値 期間別変化率 ベトナム・ドン 0.51 0.3% 10.1% 6.3%

リート 2/17 1カ⽉ 1年 3年 メキシコ・ペソ 5.66 0.3% 8.1% -1.3%

⽶国 NAREIT指数 23,996 -6.0% 23.7% 31.8% ロシア・ルーブル 1.51 0.6% 5.2% -9.3%

⽇本 東証REIT指数 1,915 -3.4% -1.6% 4.4% トルコ・リラ 8.45 -0.9% -44.3% -59.6%

直近値 期間別変化率

商品 2/17 1カ⽉ 1年 3年

原油 WTI原油先物価格 91.76 9.5% 50.1% 65.1%

⾦ COMEX⾦先物価格 1,901 4.6% 7.3% 44.2%
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付録 データ集｜直近値・期間別変化幅/率

※直近値と期間別変化幅/率は現地通貨ベース
※NYダウの単位は（⽶ドル）、⽇経平均株価の単位は（円）、WTI原油先物価格の単位は（⽶ドル/バレル）、

COMEX⾦先物価格の単位は（⽶ドル/トロイオンス）
※NAREIT指数は配当込み、東証REIT指数は配当なし

（出所）ブルームバーグ



W e e k l y ！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

 英ポンド ↑ポンド⾼  ↓ポンド安   カナダ・ドル ↑カナダ・ドル⾼  ↓カナダ・ドル安 

（円/ポンド） （⽶ドル/ポンド） （円/カナダ・ドル） （カナダ・ドル/⽶ドル）

 豪ドル ↑豪ドル⾼  ↓豪ドル安   NZドル ↑NZドル⾼  ↓NZドル安 

（円/豪ドル） （⽶ドル/豪ドル） （円/NZドル） （⽶ドル/NZドル）

 中国⼈⺠元 ↑⼈⺠元⾼  ↓⼈⺠元安   インド・ルピー ↑ルピー⾼  ↓ルピー安 

（円/⼈⺠元） （⼈⺠元/⽶ドル） （円/ルピー） （ルピー/⽶ドル）

 インドネシア・ルピア ↑ルピア⾼  ↓ルピア安   フィリピン・ペソ ↑ペソ⾼  ↓ペソ安 

（円/ルピア） （ルピア/⽶ドル） （円/ペソ） （ペソ/⽶ドル）

1.28

1.32

1.36

1.40

1.44

1.48

1.52

130

136

142

148

154

160

166

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸）

0.68

0.71

0.74

0.77

0.80

0.83

0.86

72

75

78

81

84

87

90

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸）

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

6.6

6.715.4

16.0

16.6

17.2

17.8

18.4

19.0

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

1.12

1.16

1.20

1.24

1.28

1.32

1.3674

78

82

86

90

94

98

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

0.64

0.66

0.68

0.70

0.72

0.74

0.76

69

72

75

78

81

84

87

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸）

71

72

73

74

75

76

771.40

1.44

1.48

1.52

1.56

1.60

1.64

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

136

138

140

142

144

146

1480.69

0.72

0.75

0.78

0.81

0.84

0.87

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）
46

47

48

49

50

51

522.10

2.15

2.20

2.25

2.30

2.35

2.40

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

付録 データ集｜為替レート（対円・対⽶ドル）
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※グラフの期間は当資料発⾏⽇の前⽇を基準に過去1年間
※インドネシア・ルピアの対円レートは100倍表⽰、対⽶ドルレートは100分の1倍表⽰

（出所）ブルームバーグ



W e e k l y ！ I n v e s t m e n t  E n v i r o n m e n t

 ブラジル・レアル ↑レアル⾼  ↓レアル安   メキシコ・ペソ ↑ペソ⾼  ↓ペソ安 

（円/レアル） （レアル/⽶ドル） （円/ペソ） （ペソ/⽶ドル）

 コロンビア・ペソ ↑ペソ⾼  ↓ペソ安   南アフリカ・ランド ↑ランド⾼  ↓ランド安 

（円/ペソ） （ペソ/⽶ドル） （円/ランド） （ランド/⽶ドル）

 ロシア・ルーブル ↑ルーブル⾼  ↓ルーブル安   トルコ・リラ ↑リラ⾼  ↓リラ安 

（円/ルーブル） （ルーブル/⽶ドル） （円/リラ） （リラ/⽶ドル）

 ハンガリー・フォリント ↑フォリント⾼  ↓フォリント安   ルーマニア・レイ ↑レイ⾼  ↓レイ安 

（円/フォリント） （フォリント/⽶ドル） （円/レイ） （レイ/⽶ドル）

63

66

69

72

75

78

811.2

1.3

1.4

1.5

1.6

1.7

1.8

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

270

280

290

300

310

320

33034

35

36

37

38

39

40

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

4.2

4.5

4.8

5.1

5.4

5.7

6.018

19

20

21

22

23

24

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

30

32

34

36

38

40

422.6

2.7

2.8

2.9

3.0

3.1

3.2

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）
12

13

14

15

16

17

186.0

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

3

6

9

12

15

18

216

8

10

12

14

16

18

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

3.9

4.0

4.1

4.2

4.3

4.4

4.525.0

25.5

26.0

26.5

27.0

27.5

28.0

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

18

19

20

21

22

23

244.8

5.0

5.2

5.4

5.6

5.8

6.0

21/2/17 21/6/17 21/10/17 22/2/17

対円（左軸） 対⽶ドル（右軸、上下反転）

付録 データ集｜為替レート（対円・対⽶ドル）

14

※グラフの期間は当資料発⾏⽇の前⽇を基準に過去1年間
※コロンビア・ペソとチリ・ペソの対円レートは100倍表⽰、対⽶ドルレートは100分の1倍表⽰

（出所）ブルームバーグ
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