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ギリシャ、中国が落ち着いて米国に焦点が移るか 

■市場動向、経済指標や重要イベントなど 

【1.米国】 

先週の米国市場は小幅に上昇しました。財政緊縮策への反対が多数を占めた 5 日のギリシャ国民投

票の結果を受けても底堅さをみせたダウ平均ですが、週半ばには下げ止まらない中国株を嫌気して大

幅安となりました。しかし、ギリシャが 9日に欧州連合（EU）に EU の緊縮案に近い財政改革案を

提出したことを受けてギリシャの金融支援協議が進展するとの期待や、反発した中国株を好感して週

末に大幅続伸となったことから、ダウ平均は週間で 30 ドルの上昇となっています。 

 

1-１. ISM 非製造業景況感指数 

6 日発表の６月の ISM非製造業景況感指数は 56.0と市場予想に届かなかったものの、1 年 1 カ月

ぶりの低水準となった前月の 55.7から上昇し持ち直しとなっています。 

このコーナーでは、フィナンシャル・インテリジェンス部に配属された新人のルミが「世界経済の

今・そしてこれから」を把握するために是非読んでおきたい、今週の重要レポート・ニュース記事

を紹介します。（原則月曜日更新） 

今週の注目レポート・重要ニュース 

 「部長、おはようございます！」 

「槙原君、おはよう。今週のポイントは？」 

「今週は、ギリシャ情勢や中国株への懸念が和らいでくるとすれば、再びアメリカの 

経済指標に焦点が移るか、でしょうか。イエレン議長の議会証言もありますね」 

「しかし、ギリシャを巡っては首脳会合やら国民投票やらで 3週連続で週末がつぶれて、ユーロ圏 

の政治家、役人は大変だな。第 3次支援が決まって、3度目の正直、となればよいが」 

「スパルタ教育発祥の国が聞いて呆れちゃうわ。私なんか親のしつけで、毎日 3回も部屋の掃除をし

ているんですよ！」 

「それは 3度目の掃除機、だな」 

詳細は以下をご覧下さい。 
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1-2．FOMC 議事録要旨 

8 日に発表された米連邦公開市場委員会（FOMC）議事要旨では、米景気の改善傾向を評価しつつ

も、大半の参加者は利上げを決めるには労働市場などで一段の改善を示す指標の必要との見解だった

ことがわかりました。また、ギリシャ情勢や中国景気に関する不透明感についての指摘があったこと

などから、全体としてハト派的な内容とマーケットでは受け止められました。 

 

1-3．米小売売上高 

14 日に 6 月の米小売売上高が発表されます。5月の米小売売上高は前月比 1.2％増と市場予想通り

で 3 カ月連続でのプラスとなりました。変動が大きい自動車・同部品、ガソリン、建築資材を除く

コア売上高も前月比 0.7％増と市場予想を上回り、個人消費の落ち込みが冬場の悪天候による一時的

なものだったとの見方を裏付ける内容でした。今回もプラスが予想されていますが、伸びは 5 月を

大きく下回る見込みです。 

 

1-4．イエレン FRB議長の議会証言 

15 日に下院で、16 日には上院でイエレン FRB 議長が半期に一度の議会証言を行う予定です。1-3

月期の景気減速の見方や今後の回復見通しなどに加えて、不透明感を強めるギリシャ情勢や中国株の

影響についても言及がありそうで、証言で利上げへのヒントが得られるかが注目されます。 

 

1-5．米 CPI 

17 日に 6 月の米消費者物価が発表されます。5月の米消費者物価指数（CPI）は、変動の大きいエ

ネルギーや食料を除いたコア指数が前年比 1.7％上昇と、前月から小幅鈍化しました。今回は前年比

1.8％上昇と前月をわずかに上回る伸びが見込まれています。 

 

1-6．決算発表 

米国企業の 4-6 月期の決算発表が本格化します。今回は S&P500 採用の主要企業ベースで 3％近

い減益が見込まれています。今週は 14 日に JP モルガン・チェース（JPM）やウェルズ・ファー

ゴ（WFC）、ジョンソン・エンド・ジョンソン（JNJ）などが、15 日にインテル（INTC）、バン

ク・オブ・アメリカ（BAC）などが、16日にグーグル（GOOG）、ゴールドマン・サックス（GS）、

アドバンスト・マイクロ・デバイス（AMD）などが、そして 17 日にゼネラル・エレクトリック（GE）

などが決算を発表する予定です。 
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【2.欧州】 

先週の欧州の主要株価指数はギリシャの金融支援協議が進展するとの期待や、中国株の下げ止まりを

好感して大きく上昇しました。ドイツのDAX 指数が週間で 2％を超える反発をみせたほか、フラン

スの CAC指数も 2％近く上げています。しかし、12 日のユーロ圏財務相会合や首脳会議ではギリ

シャが 15 日夜までに税制や年金制度の改革などの措置を法制化する必要があるとして協議が合意

に至らず、協議の行方が再び不透明となっています。 

ユーロ/ドルは、ギリシャ国民投票結果を受けて前週末の 1.11 ドル丁度近辺から週明けに 1.10 ド

ル割れへ下落しましたが、当事者の割には小幅な下落に留まりました。7日には、原油価格の下落や

ドイツ 10 年債利回りの大幅低下を眺めて続落し、1.0916 ドルの安値をつけましたが、その後は

中国株価の大幅下落を背景とした市場全般のリスク回避傾向にも拘らず強含みで推移し、10日にか

けて一時 1.12ドル台を回復しました。 

 

2-1. ZEW 独景気期待指数 

14 日に７月の欧州経済研究センター（ZEW）による独景気期待指数が発表されます。6月は 31.5

と前の月の 41.9 から大きく悪化しましたが、7月はさらに低下する見込みとなっています。 

  

2-2. ECB 理事会 

16 日に ECB 理事会が開催されます。金融政策に変更はないとみられますが、ユーロ圏財務相がギ

リシャに 15 日夜までに改革措置の法制化を求め、ECB が保有するギリシャ国債の償還期限が 20

日に控えるなか、ECBがギリシャに対する緊急流動性支援（ELA）の上限を引き上げるのかが注目

されます。 

 

【3.日本】 

先週の日本市場は下落しました。ギリシャの国民投票で EUの緊縮策受け入れが否決されたことで大

幅下落で始まった日経平均は、7日に大きく反発したものの、調整が続く中国株が下げ止まらないこ

とを嫌気して 8 日には 600 円を超す下げとなり 20,000 円の大台を割り込みました。9 日も大き

く下げて始まった日経平均は取引時間中に 19,100 円台まで売られましたが、大幅下落でのスター

トとなった中国株が切り返し大きく反発したことから日経平均も上昇に転じました。しかし、日経平

均は週間で 750 円以上下げています。 

 

ドル/円は、週明けには週末のギリシャ国民投票結果を受けたリスク回避傾向の中で前週末の 122

円台後半から一時122割れとなりました。その後、7日のユーロ圏首脳会合での対応協議に向けて、
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強硬派とみなされていた財務相の辞任などギリシャ側の譲歩姿勢が垣間見られたほか、週末 12 日に

緊急 EU 首脳会合に向けてギリシャが新提案を提出することとなったため、合意期待からドル/円は

122 円台を維持しました。8 日には中国株価の急落を受けて金融市場全般のリスク回避傾向が急速

に強まり、ドル/円は 120.41 円へ急落しましたが、9 日に中国株価が反発、そして 10 日にはギリ

シャが新提案を提出したことからリスク回避傾向が後退し、米利回りの持ち直しと共に 123円手前

まで回復しました。 

 

3-1. 景気ウオッチャー調査 

８日に発表された 6月の景気ウオッチャー調査（街角景気）は、現状判断DIが 51.0 で前月比から

2.3 ポイント低下し２カ月連続で悪化しました。2-3 カ月先をみる先行き判断 DI は前月比 1.0 ポイ

ント低下の 53.5 と 7 ヵ月ぶりに悪化しています。 

 

3-2. 日銀の金融政策決定会合 

 

15 日と 16 日に日銀の金融政策決定会合が開催され、16 日に結果が発表されます。金融政策に変

更はないとみられますが、中国など世界経済の回復が緩慢となるなか、2015 年度のＧＤＰの成長率

見通しが下方修正されるとみられています。 

 

【4.中国】 

先週の上海市場は、証券会社 21 社が総額 1200億元以上の資金を上場投資信託（ETF）に投じな

どの株価対策を受けて週明けに 4 日ぶりの反発で始まりましたが、7 日に反落すると次々と打ち出

される株価対策にも関わらず株価が下げ止まらないことから売りが加速し 8 日には上海総合指数が

6％近い下げとなり節目の 3,500 ポイントを割り込みました。9 日には 3,300 ポイント台まで売

られる場面もありましたが、公安が証券監督管理委員会と共同で空売りの調査に乗り出すと表明する

と、空売りをしていた投資家が慌て先物を買い戻し始めたことあって切り返し 5％を超える反発とな

りました。週末にかけて大幅続伸となった上海総合指数は結局、4 週間ぶりに反発し週間で 5％を超

える上昇となりました。 

 

4-1. 中国 CPI 

9 日に発表された 6 月の中国の消費者物価指数（CPI）は前年同月比 1.4％上昇し市場予想を上回り

ました。上昇率は５月の 1.2％から拡大しています。 
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4-2. 中国の国内総生産（GDP） 

15 日に 4-6 月期の中国の国内総生産（GDP）が発表されます。1-3月期は 7％増で政府目標と一

致しましたが、4-6 月期はそれを小幅に下回る成長が見込まれています。中国では株価の大きな調

整が続いているだけに予想比での下振れに注意が必要です。 

                                                                    

  

  

詳細レポートは以下をご参照ください。 

■[日本株]チーフ・ストラテジスト広木隆の「ストラテジーレポート」 

■[日本株]シニア・マーケットアナリスト金山敏之の「投資のヒント」 

■[日本株]フィスコの「週刊マーケット展望」（ログイン後限定レポート） 

■[日本株]J.P.Morgan（J.P.モルガン）社や TIW 社の「アナリストレポート」（ログイン後限定レ

ポート） 

■[日本株]主要日本企業決算カレンダー 

■[米国株]主要米国企業決算カレンダー 

■[米国株]米国株 Market Pick Up 今週の注目ポイント 

■[為替]シニア・ストラテジスト山本雅文の「FX戦略レポート」 

■[中国株]中国株 Market Pick Up 今週の注目ポイント 

■[その他] J.P.Morgan（J.P.モルガン）社の、「マクロ経済レポート ウィクリー・データ・ウォ

ッチ」「グローバル・データ・ウォッチ」（ログイン後限定レポート） 

 

 

 

1.日本（前回から変更なし） 

日銀は２％のインフレ目標達成時期を 16年度前半へ後ずれさせつつも、景気やインフレに関する強

気姿勢を維持しており、目先の追加緩和を示唆していません。更に、黒田総裁が 6 月 10 日にこれ

以上の円安は考えにくいと発言したことで、円安をもたらす追加緩和を計画していないことも示唆さ

れています。 

 

2.米国（前回から変更なし） 

６月 18-19 日に開催されたＦＯＭＣでは、冬場の減速からの回復が確認され、FOMC 参加者の

2015 年末のフェデラルファンド金利予測（中央値）が 0.625％で維持され、年内の利上げ開始見

グローバル・マクロ・ポリシー・ビュー（世界経済・政策の基本観） 

http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G903/strategy/index.htm
http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G903/hint/index.htm
https://www.monex.co.jp/Login/00000000/login/ipan_web/hyoji?pagem=1&url1=Etc&url2=/member/M400/fisco/index.htm
https://www.monex.co.jp/Login/00000000/login/ipan_web/hyoji?pagem=1&url1=InvestmentInformation&url2=/member/M400/morgan/research.htm
https://www.monex.co.jp/Login/00000000/login/ipan_web/hyoji?pagem=1&url1=InvestmentInformation&url2=/member/M400/morgan/research.htm
http://www2.monex.co.jp/calendar/index.html
http://www2.monex.co.jp/calendar/index2.html
http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G903/market_us/index.htm
http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G903/senryaku/index.htm
http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G903/market_cn/index.htm
https://www.monex.co.jp/Login/00000000/login/ipan_web/hyoji?pagem=1&url1=InvestmentInformation&url2=/member/M400/morgan/research.htm
https://www.monex.co.jp/Login/00000000/login/ipan_web/hyoji?pagem=1&url1=InvestmentInformation&url2=/member/M400/morgan/research.htm
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通しを強める結果となりました。もっとも、2016、17 年のフェデラルファンド金利予測は小幅下

方修正されたことから、先行きの利上げペースがより緩やかになるとの見方が示されました。利上げ

開始時期を巡っては、9月との見方が多いですが、今後の経済指標発表を受けて思惑が振れる状況が

続くと考えられます。 

 

3.欧州（追加緩和リスクはいったん低下） 

7 月 12日のユーロ圏首脳会合で、ギリシャ支援につき、7月 15 日までのギリシャ議会での改革案

の法制化と確実な実行を前提に、第 3 次支援に向けて協議を開始する旨合意に達し、目先のギリシ

ャ情勢への懸念が後退しました。このため、ECB が金融政策面で市場を下支えする必要性は更に後

退しました。 

 

4.新興国（前回から変更なし） 

中国では、上海総合株価指数が底値からは反発し下落が一服していますが、6 月 12日にピークをつ

けてから依然として 23％程度下落した水準にあります。こうした中、景気動向に悪化がみられるよ

うだと、中国人民銀行による更なる緩和措置や財政刺激策が取られる可能性があります。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

・当社は、本レポートの内容につき、その正確性や完全性について意見を表明し、また保証するもの 

ではございません。  

・記載した情報、予想および判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、その他の取引を推奨 

し、勧誘するものではございません。  

・過去の実績や予想・意見は、将来の結果を保証するものではございません。  

・提供する情報等は作成時現在のものであり、今後予告なしに変更又は削除されることがございま 

す。  

・当社は本レポートの内容に依拠してお客様が取った行動の結果に対し責任を負うものではございま 

せん。  

・投資にかかる最終決定は、お客様ご自身の判断と責任でなさるようお願いいたします。  

・本レポートの内容に関する一切の権利は当社にありますので、当社の事前の書面による了解なしに 

転用・複製・配布することはできません。  

 

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、 

一般社団法人 日本投資顧問業協会 

利益相反に関する開示事項 

マネックス証券株式会社は、契約に基づき、オリジナルレポートの提供を継続的に行うことに対する対価

を契約先証券会社より包括的に得ておりますが、本レポートに対して個別に対価を得ているものではあり

ません。レポート対象企業の選定はマネックス証券が独自の判断に基づき行っているものであり、契約

先証券会社を含む第三者からの指定は一切受けておりません。レポート執筆者、並びにマネックス証券

と本レポートの対象会社との間には、利益相反の関係はありません。 


