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• 7月28～29日の米連邦公開市場委員会（FOMC）では、政策金利（0～0.25％）の現状維持を決定した。8月19日に公表さ
れた議事要旨によると、多くのメンバーが雇用改善を理由として利上げ時期が近いと判断した一方、物価上昇率（2％）が
目標を下回り、中国経済の先行き不安もあることから、利上げの適切なタイミングを慎重に探る方針が確認されたことも
明らかになった。このため、それまで根強かった9月利上げ観測が後退した。 

• 米国の経済指標をみると、雇用統計（7月）の非農業部門雇用者数は21.5万人増と事前予測（22.5万人増、ブルームバー
グ社集計）を下回ったものの、20万人台のペースを維持した。失業率は5.3％と前月から変化なし。賃上げ圧力はまだ十
分ではないが、雇用は堅調さを保っているとみられる。 

• 8月6～7日の日銀金融政策決定会合では、マネタリーベースが年間80兆円（14年10月にこれまでの60～70兆円から強
化）に相当するペースで増加するよう金融市場調節（長期国債、ETF、J-REIT、CP・社債などの買入れ、長期国債の平均
残存期間長期化）を行うことを軸とし、16年度前半ごろに前年比2％とした「物価安定の目標」の実現を目指す量的・質的
金融緩和（QQE）の維持が決まった。 

• 日本の経済指標をみると、実質GDP成長率（4～6月期第1次速報）は、前期比▲0.4％（同年率▲1.6％）と、3四半期ぶり
のマイナス成長となったが、7～9月期には再びプラスに転じるとみられる。一方の機械受注（船舶・電力を除く民需）の6
月分は、前月比▲7.9％と大幅な減少となったものの、7～9月期は同0.3％と上昇が見込まれている。また、6月の鉱工業
生産指数（確報値）は、前月比1.1％と2ヶ月ぶりに上昇したほか、製造工業生産予測調査をみると、6月は同1.5％、7月は
同0.6％とともに上昇が見込まれる。このように、足元の景気は弱いものの、先行きは持ち直しが見込まれる。 

• 長期金利（新発10年国債利回り）は、7月初旬以降、人民元の大幅切り下げに端を発する中国経済の先行き懸念を背景
として株価が下落したことなどから、「質への逃避」による低下が続いている。8月下旬には0.35％を付けるなど、約4ヶ月
ぶりの低水準となっている。 

• 日経平均株価は、8月上旬には、国内企業業績の好調さもあり、一時20,800円台を回復した。しかし、8月下旬には、中国
経済に対する懸念が再燃したことで大幅に下落し、一時18,000円台を割り込んだ。 

• ドル円相場は、8月に入り、米国の9月利上げ観測などを背景に一旦は円安・ドル高となったが、8月下旬には中国経済の
先行き懸念の拡大や国際商品市況の下落に伴うリスク回避、米国の9月利上げ観測の後退などから円買いの動きが強
まり、一時1ドル＝116円台前半まで円高・ドル安が進んだ。 

• 原油相場（NY市場・WTI期近）は、今春には米国における石油生産が減少に転じたことなどを背景に60ドル前後まで上昇
したものの、7月以降はイラン産原油の輸出再開などで供給過剰懸念が浮上したことから下落し、6年半ぶりに40ドルを
割り込んだ。 
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• 米国金融政策：7月28～29日の米連邦公開市場委員会（FOMC）では、政策金利（0～0.25％）の現状維持を決定した。
8月19日に公表された議事要旨によると、多くのメンバーが雇用改善を理由として利上げ時期が近いと判断した一方、
米国物価上昇率（2％）が目標を下回り、中国経済の先行き不安もあることから、利上げの適切なタイミングを慎重に
探る方針が確認されたことも明らかになった。このため、それまで根強かった9月利上げ観測が後退した。 

• 米国経済：雇用統計（7月）の非農業部門雇用者数は21.5万人増と事前予測（22.5万人増、ブルームバーグ社集計）
を下回ったものの、20万人台のペースを維持した。失業率は5.3％と前月から変化なし。賃上げ圧力はまだ十分では
ないが、雇用は堅調さを保っているとみられる。 

米国経済：労働市場は堅調さを保つも、9月利上げ観測は後退 
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国内経済：足元は弱いが、先行きは持ち直しへ 

• 国内総生産：実質GDP成長率（4～6月期第1次速報）は、前期比▲0.4％（同年率▲1.6％）と、3四半期ぶりのマイ
ナス成長となった。消費や輸出などの不振が目立つが、賃上げや賞与拡大などの動きから、7～9月期は持ち直
すと見られている。 

• 機械受注：民間設備投資の先行指標である機械受注（船舶・電力を除く民需）の6月分は、前月比▲7.9％と大幅
な減少となった。ただし、7～9月期は前期比0.3％と上昇が見込まれている。 

• 鉱工業生産：6月の鉱工業生産指数（確報値）は、前月比1.1％と2ヶ月ぶりに上昇した。製造工業生産予測調査を
みると、6月は同1.5％、7月は同0.6％とともに先行きは生産の上昇が見込まれている。 
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• 日銀金融政策：8月6～7日の日銀金融政策決定会合では、マネタリーベースが年間80兆円（14年10月にこれまで
の60～70兆円から強化）に相当するペースで増加するよう金融市場調節（長期国債、ETF、J-REIT、CP・社債な
どの買入れ、長期国債の平均残存期間長期化）を行うことを軸とし、16年度前半ごろに前年比2％とした「物価安
定の目標」の実現を目指す量的・質的金融緩和（QQE）の維持が決まった。 

• 長期金利（新発10年国債利回り）：7月初旬以降、人民元の大幅切り下げに端を発する中国経済の先行き懸念を
背景として株価が下落したことなどから、「質への逃避」による低下が続いている。8月下旬には0.35％を付けるな
ど、約4ヶ月ぶりの低水準となっている。 
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長期金利：「質への逃避」から4ヶ月ぶりの低水準に 
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株価：一時1万8,000円を割り込むなど大幅下落 

• 日本株価（日経平均）：8月上旬には、国内企業業績の好調さもあり、一時20,800円台を回復した。しかし、8月下
旬には、中国経済に対する懸念が再燃したことなどを背景で大幅に下落し、約6ヶ月ぶりに一時18,000円台を割り
込んだ。 

• 米国株価（NYダウ平均）：6月下旬以降、ギリシャ債務問題への懸念拡大や中国株の下落、原油相場の下落など
を受けて上値の重い展開となっていたが、8月下旬には中国経済に対する懸念が再燃したことから、リーマン
ショックのあった08年10月以来の下落幅を記録し、約10ヶ月ぶりに16,000ドル台を割り込んだ。  
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• ドル円相場：8月に入り、米国の9月利上げ観測などを背景に一旦は円安・ドル高となったが、8月下旬には中国経
済の先行き懸念の拡大や国際商品市況の下落に伴うリスク回避、米国の9月利上げ観測の後退などから円買い
の動きが強まり、一時1ドル＝116円台前半まで円高・ドル安が進んだ。 

• ユーロ円相場：7月上旬にはギリシャの財政緊縮策をめぐっての混乱が続いたことから、1ユーロ＝133円台前半
と2ヶ月ぶりのユーロ安・円高となった。ただし、その後はギリシャのユーロ圏離脱回避への期待感や対ドルでの
ユーロ上昇などから、8月下旬には138円台半ばまで円安・ユーロ高が進行している。 
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原油：6年半ぶり40ドル割れ 

• 原油先物（ニューヨーク市場・ＷＴＩ期近）：今春には米国における石油生産が減少に転じたことなどを背景に60ド
ル前後まで上昇したものの、7月以降はイラン産原油の輸出再開などで供給過剰懸念が浮上したことから下落し、
6年半ぶりに40ドルを割り込んだ。 

• 米エネルギー情報局（ＥIA）：7月のエネルギー見通しで、15年の原油先物（ＷＴＩ期近）価格の見通しを1バレル＝
49.62ドルに下方修正した。また、16年の同価格の見通しを1バレル＝54.42ドルに下方修正した。 
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• 中国：国家統計局発表の製造業PMI（7月）は50.0で、6月から0.2ポイントの低下。貿易統計（7月）は、輸出入ともに前年を大きく割り込んだ（それぞ
れ前年比▲8.3％、▲8.1％）。8月中旬に、人民元の基準値を前日終値を参考とする算出方法に変更し、事実上の人民元切り下げとなったことが、
中国経済の現状不安につながり、世界的な株安、金利低下、ドル安へと波及した。 

• インド：卸売物価指数（WPI、7月）は前年比▲4.1％と、6月（同▲2.4％）から下げ幅を拡大、 9ヶ月連続のマイナスで76年6月以来の下落率。消費者
物価指数（7月）は前年比3.8％と、6月（同5.4％）から鈍化。為替レートは13年9月以来2年ぶりの1ドル＝67ルピー台に下落。9月に追加利下げを決
定するとの見方が高まっている。鉱工業生産（6月）は前年比3.8％と、5月（同2.5％）から上昇率を高めた。 

• ロシア：7月の消費者物価指数は公共料金引き上げによる一時的な要因で前年比15.6％と4ヶ月ぶりに上昇率拡大。しかし、物価鎮静化傾向は変
わらないとの判断から、ロシア中銀は7月31日、利下げ（11.5％→11.0％）を決定した。7月の鉱工業生産指数は、前年比▲4.7％と、6ヶ月連続で低
下した。原油の供給過剰感に加え、世界経済先行き懸念で原油需要の回復も期待できず、原油価格は下落、ルーブルは6ヶ月ぶりの安値となった。 

• ブラジル：7月の消費者物価指数（IPCA）は前年比9.6％と、6月から0.7ポイント上昇した。原油や商品価格が一段の下落となったことで、株・通貨と
もに売り優勢。レアルは03年以来12年ぶりの水準（1ドル＝3.5レアル台）まで売られた。 

• オーストラリア：失業率（7月）は6.3％と、6月（6.1％）から上昇。雇用者数（7月）は6月から3.85万人増（正規雇用者数が1.24万人増、非常勤雇用者
が2.61万人増）とまちまちの内容。豪中銀は4日、政策金利の据え置きを決定した（2.0％）。中国の景気先行きに対する不透明感や、資源価格の一
段の低下を懸念しつつ、緩和政策の効果を見極めるとした。 

BRICs+豪：世界経済先行き懸念で売り優勢の新興・資源国市場 
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政府・日銀の景気判断：政府、日銀ともに据え置き 

• 政府：8月の景気判断を「緩やかな回復基調が続いている」と据え置いた。 

• 日銀：8月の景気判断を「緩やかな回復を続けている」と据え置いた。 

9月
景気は、このところ一部に弱さもみられるが、緩やかな回復基調が続い
ている。

わが国の景気は、消費税率引き上げに伴う駆け込み需要の反動がみ
られているが、基調的には緩やかな回復を続けている。

10月
景気は、このところ弱さがみられるが、緩やかな回復基調が続いてい
る。

わが国の景気は、消費税率引き上げに伴う駆け込み需要の反動等の影響
から生産面を中心に弱めの動きがみられているが、基調的には緩やかな回
復を続けている。

11月
景気は、個人消費などに弱さがみられるが、緩やかな回復基調が続い
ている。

わが国の景気は、消費税率引き上げに伴う駆け込み需要の反動等の影響
から生産面を中心に弱めの動きがみられているが、基調的には緩やかな回
復を続けている。

12月
景気は、個人消費などに弱さがみられるが、緩やかな回復基調が続い
ている。

わが国の景気は、基調的に緩やかな回復を続けており、消費税率引き
上げに伴う駆け込み需要の反動などの影響も全体として和らいでいる。

1月
景気は、個人消費などに弱さがみられるが、緩やかな回復基調が続い
ている。

わが国の景気は、基調的に緩やかな回復を続けており、消費税率引き
上げに伴う駆け込み需要の反動などの影響も全体として和らいでいる。

2月
景気は、個人消費などに弱さがみられるが、緩やかな回復基調が続い
ている。

わが国の景気は、緩やかな回復基調を続けている。

3月
景気は、企業部門に改善がみられるなど、緩やかな回復基調が続いて
いる。

わが国の景気は、緩やかな回復基調を続けている。

4月
景気は、企業部門に改善がみられるなど、緩やかな回復基調が続いて
いる。

わが国の景気は、緩やかな回復基調を続けている。

5月 景気は、緩やかな回復基調が続いている。 わが国の景気は、緩やかな回復を続けている。

6月 景気は、緩やかな回復基調が続いている。 わが国の景気は、緩やかな回復を続けている。

7月 景気は、緩やかな回復基調が続いている。 わが国の景気は、緩やかな回復を続けている。

8月
景気は、このところ改善テンポにばらつきもみられるが、緩やかな回復
基調が続いている。

わが国の景気は、緩やかな回復を続けている。

（資料）内閣府「月例経済報告」、日銀「金融経済月報」より農中総研作成　（注）矢印は景気判断の方向を示す

2015年

2014年

年　月 政府月例経済報告 日銀金融経済月報
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内外金融市場データ 

新発

10年

国債

 利回

債先

10年物

中心

限月

金利

スワップ

レート

5年物

（円-円）

仲値

無担保

コール

翌日物

TIBOR

ユーロ

円

3ヶ月

国庫

短期

証券

3ヶ月物

TIBOR

ユーロ

円

6ヶ月

金利

先物

(利回)

中心

限月

ドル円

スポット

レート

東京

17：00

現在

ユーロ

ドル

スポット

レート

ユーロ円

スポット

レート

東京

17：00

現在

日経

平均

株価

225

TOPIX

米国

NYダウ

工業株

30

米国

ナスダック

総合

ストッ

クス

欧州

600

中国

上海総合

米国

財務省

証券

10年物

国債

利回

米国

財務省

証券

3ヶ月物

国債

利回

独国

10年物

国債

利回

NY

金

先物

期近

NY

原油

先物

WTI

期近

OPEC

原油

バス

ケット

価格

15/07/03 0.480 146.61 0.305 0.075 0.169 ▲ 0.004 0.254 0.165 123.16 1.111 136.73 20,539.79 1,652.09 休場 休場 383.42 3,686.92 2.382 0.000 0.791 休場 休場 58.35
15/07/06 0.465 146.86 0.290 0.075 0.169 ▲ 0.005 0.254 0.165 122.64 1.106 135.90 20,112.12 1,620.36 17,683.58 4,991.94 378.68 3,775.91 2.285 0.010 0.764 1,175.5 52.53 55.79
15/07/07 0.450 146.91 0.288 0.075 0.169 ▲ 0.005 0.254 0.160 122.73 1.101 135.08 20,376.59 1,637.23 17,776.91 4,997.46 372.74 3,727.13 2.258 0.010 0.643 1,154.9 52.33 54.25
15/07/08 0.415 147.35 0.265 0.075 0.169 ▲ 0.006 0.254 0.160 121.67 1.108 134.41 19,737.64 1,582.48 17,515.42 4,909.76 372.88 3,507.19 2.192 0.010 0.671 1,165.8 51.65 53.78
15/07/09 0.445 147.15 0.273 0.075 0.169 ▲ 0.006 0.254 0.160 121.31 1.104 133.88 19,855.50 1,579.89 17,548.62 4,922.40 381.06 3,709.33 2.321 0.010 0.719 1,161.5 52.78 55.54
15/07/10 0.435 147.23 0.269 0.076 0.169 ▲ 0.077 0.254 0.160 122.20 1.116 135.83 19,779.83 1,583.55 17,760.41 4,997.70 388.80 3,877.80 2.397 0.005 0.898 1,160.2 52.74 55.99
15/07/13 0.445 147.13 0.274 0.075 0.169 ▲ 0.077 0.254 0.160 123.33 1.100 136.87 20,089.77 1,613.51 17,977.68 5,071.51 396.46 3,970.39 2.454 ▲ 0.010 0.855 1,157.7 52.20 55.23
15/07/14 0.455 146.98 0.285 0.076 0.169 ▲ 0.077 0.254 0.165 123.46 1.101 135.73 20,385.33 1,638.71 18,053.58 5,104.89 398.30 3,924.49 2.401 0.005 0.837 1,155.7 53.04 54.55
15/07/15 0.450 147.02 0.285 0.076 0.169 ▲ 0.077 0.254 0.160 123.53 1.095 136.08 20,463.33 1,646.41 18,050.17 5,098.94 400.03 3,805.70 2.352 0.010 0.828 1,149.6 51.41 54.94
15/07/16 0.440 147.12 0.280 0.075 0.169 ▲ 0.077 0.254 0.165 123.93 1.088 135.08 20,600.12 1,660.83 18,120.25 5,163.18 405.43 3,823.18 2.350 0.015 0.833 1,146.0 50.91 54.23
15/07/17 0.420 147.32 0.272 0.074 0.169 ▲ 0.001 0.254 0.160 124.01 1.083 135.02 20,650.92 1,662.94 18,086.45 5,210.14 405.68 3,957.35 2.347 0.015 0.788 1,133.5 50.89 53.99
15/07/20 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 1.083 休場 休場 休場 18,100.41 5,218.86 406.80 3,992.11 2.372 0.020 0.762 1,108.2 50.15 53.79
15/07/21 0.420 147.39 0.269 0.076 0.169 ▲ 0.001 0.254 0.160 124.39 1.094 134.69 20,841.97 1,673.88 17,919.29 5,208.12 402.66 4,017.68 2.325 0.025 0.781 1,104.6 50.36 53.57
15/07/22 0.415 147.51 0.264 0.075 0.169 ▲ 0.001 0.254 0.165 123.75 1.093 135.48 20,593.67 1,655.37 17,851.04 5,171.77 400.28 4,026.05 2.324 0.031 0.747 1,092.6 49.19 53.45
15/07/23 0.410 147.45 0.264 0.076 0.169 ▲ 0.001 0.254 0.160 123.79 1.098 136.00 20,683.95 1,664.88 17,731.92 5,146.41 398.10 4,123.92 2.268 0.031 0.742 1,095.1 48.45 53.04
15/07/24 0.410 147.49 0.260 0.076 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.165 123.92 1.098 135.59 20,544.53 1,655.86 17,568.53 5,088.63 394.64 4,070.91 2.262 0.031 0.691 1,086.0 48.14 52.08
15/07/27 0.405 147.47 0.259 0.075 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.165 123.29 1.109 136.69 20,350.10 1,637.90 17,440.59 5,039.78 385.91 3,725.56 2.218 0.031 0.691 1,096.9 47.39 51.30
15/07/28 0.405 147.55 0.255 0.075 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.165 123.65 1.106 136.76 20,328.89 1,629.46 17,630.27 5,089.21 390.02 3,663.00 2.250 0.046 0.689 1,096.7 47.98 50.55
15/07/29 0.405 147.59 0.251 0.074 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.165 123.67 1.098 136.57 20,302.91 1,633.94 17,751.39 5,111.73 394.01 3,789.17 2.286 0.046 0.717 1,093.3 48.79 50.83
15/07/30 0.415 147.49 0.255 0.075 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.160 124.15 1.093 136.13 20,522.83 1,647.21 17,745.98 5,128.79 396.24 3,705.77 2.259 0.066 0.650 1,088.7 48.52 51.46
15/07/31 0.410 147.55 0.247 0.064 0.169 ▲ 0.012 0.254 0.165 124.22 1.098 135.83 20,585.24 1,659.52 17,689.86 5,128.28 396.37 3,663.73 2.180 0.061 0.644 1,095.1 47.12 50.51
15/08/03 0.410 147.54 0.248 0.074 0.169 ▲ 0.012 0.254 0.165 124.18 1.095 136.23 20,548.11 1,659.60 17,598.20 5,115.38 399.44 3,622.91 2.148 0.066 0.628 1,089.4 45.17 48.40
15/08/04 0.385 147.79 0.236 0.076 0.169 ▲ 0.011 0.254 0.160 123.86 1.088 135.91 20,520.36 1,659.83 17,550.69 5,105.55 398.75 3,756.55 2.221 0.076 0.638 1,090.7 45.74 47.90
15/08/05 0.395 147.68 0.240 0.078 0.169 ▲ 0.011 0.254 0.160 124.41 1.091 135.16 20,614.06 1,665.85 17,540.47 5,139.95 403.93 3,694.57 2.270 0.071 0.754 1,085.6 45.15 47.89
15/08/06 0.420 147.44 0.250 0.076 0.169 ▲ 0.008 0.254 0.160 124.89 1.093 136.02 20,664.44 1,673.58 17,419.75 5,056.44 400.70 3,661.54 2.221 0.036 0.709 1,090.1 44.66 47.09
15/08/07 0.415 147.50 0.251 0.076 0.169 ▲ 0.004 0.254 0.160 124.79 1.097 136.52 20,724.56 1,679.19 17,373.38 5,043.54 397.07 3,744.21 2.162 0.061 0.661 1,094.1 43.87 46.95
15/08/10 0.405 147.62 0.245 0.075 0.169 ▲ 0.006 0.254 0.160 124.51 1.102 136.46 20,808.69 1,691.29 17,615.17 5,101.80 399.82 3,928.42 2.227 0.066 0.698 1,104.1 44.96 47.32
15/08/11 0.390 147.69 0.243 0.076 0.169 ▲ 0.006 0.254 0.160 124.84 1.104 137.80 20,720.75 1,687.60 17,402.84 5,036.79 393.61 3,927.91 2.141 0.101 0.632 1,107.7 43.08 47.66
15/08/12 0.365 148.00 0.225 0.077 0.169 ▲ 0.006 0.254 0.160 124.48 1.116 138.37 20,392.77 1,665.75 17,402.51 5,044.39 382.99 3,886.32 2.148 0.096 0.605 1,123.6 43.30 47.09
15/08/13 0.380 147.82 0.234 0.075 0.169 ▲ 0.006 0.254 0.160 124.59 1.115 138.46 20,595.55 1,667.95 17,408.25 5,033.56 386.69 3,954.56 2.185 0.086 0.630 1,115.6 42.23 47.29
15/08/14 0.380 147.84 0.233 0.076 0.169 ▲ 0.003 0.254 0.165 124.34 1.111 138.37 20,519.45 1,664.46 17,477.40 5,048.24 386.24 3,965.34 2.198 0.081 0.660 1,112.7 42.50 46.62
15/08/17 0.390 147.72 0.239 0.077 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.165 124.51 1.108 137.94 20,620.26 1,672.87 17,545.18 5,091.70 387.26 3,993.67 2.168 0.061 0.627 1,118.4 41.87 45.96
15/08/18 0.370 147.94 0.225 0.083 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.165 124.25 1.102 137.77 20,554.47 1,672.22 17,511.34 5,059.35 388.13 3,748.16 2.193 0.066 0.642 1,116.9 42.62 45.77
15/08/19 0.375 147.94 0.226 0.077 0.169 ▲ 0.002 0.254 0.160 124.26 1.112 137.41 20,222.63 1,648.48 17,348.73 5,019.05 381.31 3,794.11 2.126 0.041 0.619 1,127.9 40.80 45.39
15/08/20 0.355 148.07 0.220 0.076 0.169 ▲ 0.005 0.254 0.160 124.04 1.124 137.97 20,033.52 1,623.88 16,990.69 4,877.49 373.44 3,664.29 2.068 0.015 0.582 1,153.2 41.14 44.13
15/08/21 0.360 148.06 0.220 0.077 0.169 ▲ 0.014 0.254 0.160 122.89 1.139 138.25 19,435.83 1,573.01 16,459.75 4,706.04 361.28 3,507.74 2.037 0.020 0.564 1,159.6 40.45 43.00
15/08/24 0.350 148.09 0.217 0.076 0.169 ▲ 0.015 0.253 0.160 120.41 1.162 138.28 18,540.68 1,480.87 15,871.35 4,526.25 342.01 3,209.91 2.003 0.015 0.592 1,153.6 38.24 40.67
15/08/25 0.380 147.94 0.228 0.076 0.169 ▲ 0.015 0.253 0.155 119.74 1.152 138.06 17,806.70 1,432.65 15,666.44 4,506.49 356.36 2,964.97 2.071 0.051 0.730 1,138.3 39.31 40.47
15/08/26 0.375 147.97 0.228 0.080 0.169 ▲ 0.012 0.253 0.160 119.28 1.131 137.34 18,376.83 1,478.97 16,285.51 4,697.54 350.14 2,927.29 2.175 0.051 0.704 1,124.6 38.60

（資料）Bloombergより農中総研作成

長期金利 短期金利 外国為替 国内株価指数 海外株価指数 海外金利 その他
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