
し
よ
う
。

を
紹
介
し

を
見
る
方
法
を
紹

景
気
動
向
は

日
銀
短
観
な
ど
を
確
認

景
気

因
は
、
景

日
本
株
の
変
動
要
因

る
。

ら
れ
る
。

動
向
と
米
国
株
に
分
け
ら

ら

関
係
か
ら

ま
ず
景
気
動
向
と
の
関

よ

種
に
よ

説
明
し
よ
う
。
企
業
や
業
種ほ

ど
の

っ
て
景
気
の
動
き
に
ど
れ
ほ

が
、

影
響
を
受
け
る
か
は
異
な
る
がく

な

多
く
の
企
業
は
、
景
気
が
良
くが

上

れ
ば
業
績
が
改
善
し
て
株
価
がれ

ば

昇
し
、
景
気
が
悪
化
後
退
す
れ
ばす

業
績
が
悪
化
し
て
株
価
が
下
落
すすす

下
落
すすすす
落
す
落
す
落
す
落落
下
落落
す

下
落

日

る
。
個
々
の
企
業
が
集
ま
っ
た
日日日日日日
た
日日日
た
日日
た
日
た
日日日日日日

本
株
も
、
同
様
の
傾
向
で
動
く
。。。。体

そ
れ
で
は
景
気
動
向
は
、
具
体

的
に
何
を
見
れ
ば
よ
い
の
か
。
主

価
は
基
本
的
に
、
需
要
と

供
給
の
関
係
で
動
く
。
つ

ま
り
買
い
手
が
売
り
手
よ
り
も
多

い
株
は
上
昇
し
、
売
り
手
が
買
い

手
よ
り
も
多
い
株
は
下
落
す
る
。

個
別
の
企
業
の
株
価
は
、
業
績

や
成
長
性
な
ど
企
業
固
有
の
状
況

に
よ
っ
て
変
動
す
る
。
業
績
上
昇

が
期
待
で
き
れ
ば
需
要
が
増
え
て

上
昇
し
、
悪
化
が
予
測
さ
れ
れ
ば

需
要
が
減
っ
て
下
落
す
る
の
だ
。

一
方
で
、
日
経
平
均
株
価
な
ど

の
株
価
指
数
や
、
投
資
信
託
を
は

じ
め
と
し
て
多
く
の
株
式
を
組
み

合
わ
せ
た
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
は
、

景
気
動
向
や
海
外
情
勢
な
ど
マ
ク

ロ
的
な
観
点
が
影
響
す
る
。
以
下

で
は
両
者
を
ま
と
め
て
、
日
本
株

　お客様から市場の見通しについて質問を受けても、担当者が断定的に答えることは禁
物。しかし、参考になる情報提供には取り組みたい。
　ここでは、株価や為替、金利などの主なカテゴリーごとにお客様からの質問を挙げて、
どんな指標や動きを見ればよいのか解説しよう。

小林真一郎 三菱ＵＦＪリサーチ＆コンサルティング調査部主席研究員①～②

土田陽介 三菱ＵＦＪリサーチ＆コンサルティング調査部副主任研究員③～⑤

株
日
本
の
株
価
は
ど
う
な
る
の
？

ココに注目！
質質問質問
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やや
計
や
計
や

気
動
向
の
統

景
気
動
向
の
統
計
やををををを

済
を

米
国
の
株
価
・
経

米
国
の
株
価
・
経
済
を

案
内
し
よ
う

案
内
し
よ
う
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の
期
間
か
ら
発
表
ま
で
に
開
き
が

あ
る
。
例
え
ば
、
７
〜
９
月
期
の

結
果
が
発
表
さ
れ
る
の
は
11
月
中

だ
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
参
加
者
に
と
っ

て
は
、
事
後
的
に
景
気
の
状
況
を

確
認
す
る
た
め
に
見
る
程
度
で
、

短
期
的
に
は
あ
ま
り
相
場
の
変
動

要
因
に
は
な
ら
な
い
。

む
し
ろ
マ
ー
ケ
ッ
ト
で
注
目
さ

れ
る
の
は
、
日
銀
短
観

の
業
況
判
断
Ｄ
Ｉ
や
鉱

工
業
生
産
指
数
と
い
っ

た
、
速
報
性
が
あ
り
景

気
の
動
き
と
一
致
す
る

経
済
指
標
だ
。
こ
れ
ら

が
発
表
さ
れ
る
と
、
内

容
次
第
で
株
価
が
短
期

的
に
変
動
す
る
場
合
が

あ
る
。

た
だ
し
、
個
別
の
経

済
指
標
は
景
気
動
向
の

一
部
分
を
示
す
に
過
ぎ

な
い
。
中
長
期
的
な
景

気
動
向
を
見
る
の
な

ら
、
他
の
経
済
指
標
も

参
考
に
し
な
が
ら
捉
え

な
指
標
を
図
表
１
に
挙
げ
た
。

重
要
な
経
済
指
標
が
、
四
半
期

ご
と
に
発
表
さ
れ
る
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ

（
国
内
総
生
産
）
だ
。
そ
の
前
期

比
も
し
く
は
前
期
比
年
率
換
算
の

数
字
が
い
わ
ゆ
る
「
経
済
成
長

率
」
で
、
結
果
が
出
る
た
び
に
メ

デ
ィ
ア
も
大
き
く
取
り
上
げ
る
。

た
だ
し
、
実
質
Ｇ
Ｄ
Ｐ
は
対
象

る
必
要
が
あ
る
。
近
年
は
新
型
コ

ロ
ナ
の
影
響
に
も
注
視
す
る
必
要

が
あ
る
だ
ろ
う
。

株
価
の
変
動
要
因
と
し
て
重
要

な
も
う
１
つ
の
要
素
が
、
海
外
の

株
価
、
中
で
も
米
国
の
株
価
の
動

向
だ
。
日
本
株
は
米
国
株
に
連
動

し
や
す
く
（
図
表
２
）、
日
々
の

株
価
の
報
道
で
も
米
国
株
に
触
れ

る
こ
と
は
多
い
。
日
本
株
の
動
向

を
見
る
際
は
、
代
表
的
な
株
価
指

数
で
あ
る
Ｎ
Ｙ
ダ
ウ
や
Ｓ
＆
Ｐ
５

０
０
に
は
常
に
気
を
配
ろ
う
。

米
国
株
と
の
連
動
性
が
高
い
要

因
は
次
の
と
お
り
。
日
米
の
景
気

は
連
動
す
る
の
で
、
米
国
株
上
昇

↓
米
国
景
気
好
調
↓
日
本
景
気
好

調
↓
日
本
株
上
昇
と
い
う
関
係
が

成
り
立
つ
。
し
か
も
昨
今
は
、
日

本
企
業
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
に
よ
っ

て
米
国
な
ど
の
影
響
を
よ
り
受
け

や
す
く
な
っ
た
。

米
国
株
と
日
本
株
の
価
格
差
を

利
用
し
た
取
引
（
裁
定
取
引
）
の

影
響
も
あ
る
。
米
国
株
が
上
昇
す

れ
ば
日
本
株
が
相
対
的
に
割
安
に

な
る
た
め
、
投
資
家
が
米
国
株
を出

売
り
、
日
本
株
を
買
う
動
き
が
出

て
日
本
株
が
上
が
る
の
だ
。

見

た
だ
し
、
米
国
株
の
動
向
を
見

る
場
合
は
要
因
に
注
意
し
よ
う
。っ

例
え
ば
、「
Ｇ
Ａ
Ｆ
Ａ
」
と
い
っ

上
昇

た
Ｉ
Ｔ
関
連
銘
柄
を
中
心
に
上
昇

上
昇

す
る
局
面
で
は
、
日
本
株
の
上コ

ロ

に
は
限
界
が
あ
る
。
実
際
、
コ

が
史
上

ナ
禍
で
米
国
株
や
欧
州
株
が
史
上上上上上上上上上上

で
も
、

最
高
値
を
更
新
し
た
状
況
で

値

の
高
値

日
本
で
は
バ
ブ
ル
崩
壊
後
の

外
株

海
外
株

を
更
新
し
た
と
は
い
え
、っ

た
。

価
ほ
ど
の
勢
い
は
な
か
っ

金
利
と
為
替
に
も

目
を
向
け
よ
う

な
ど
、
他
の

相
場
な

金
利
や
為
替
相

も
株
価
は
変
動

係
で
も
株

市
場
と
の
関
係
で変

わ
ら
ず
、
株
価

本
は
変
わ

す
る
。
基
本
はラ

ス
材
料
は
上
昇
、

プ
ラ
ス

に
と
っ
て
プ材

料
は
下
落
の
要
因
に

ス
材
料

マ
イ
ナ
ス押

さ
え
て
お
こ
う
。

る
と
押
さ

な
る
とず

金
利
と
の
関
係
で
は
、
株

ま
ず
金

ま

株

係係係
で
は
ででで
は
で
はははは

株株株株株株株

と
金
利
は
必
ず
し
も
連
動
し
な

価
と
価

ず
必
ずずずずずずずずず
し
ず
し
ず
しししししししし
も
し
も
し
もも
連
も
連連
も
連連
も
連連連連連
動動動動
連
動動動動動動動
ししししし
なななななな

ずず
しし

連
動
し

い
こ
と
に
注
意
し
よ
う
。

い

う

ししししししししししししし
よよ
し
よよよ
ううううう
。

しし
よ
し
よ
う

（出所）筆者作成

図表１　注意すべき日本株の主な変動な変動要因因図表１　表図表１表１　表図表図 １表１表表図

景気動向

米国株

•NYダウやS&P500NYNYダYダウややSS&&PP505000 米国株と連動して日本株も動く（（米米国株国株と連 日本株も動く連動して日本株本株も動くく）

▲

ほかには日本や米国の金利・為替にも注意！は日本や米国 金利 為替にも注意

•日銀短観の業況判 D•日銀短銀短短観の観のの業況業況判況判判断DI
•鉱工業生•鉱工鉱工工業生生産指数業生生産産指指数

が高くない…べし下記の …に くない…に比べべただ 性がただし下記 指標にただし下し下下記記のの指指標標にに比べ比べべ速速報性報性性がが高くない…
率）•実質GDP（経済質GDP（経済成長長長長G （経済成長•実質実質G質GDDP（経（経済経済成済成長成長率））長率）率） 内閣府が四半期ご内閣府が四半期内閣閣府がが四半四半半期ごとにと 公に公とにに公公表

1 投資信託を好きになろう！PART
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