
■ 当資料は、日興アセットマネジメントが市況等についてお伝えすることを目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資
料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解は当資料作成
時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産に
は為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。
投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご
覧ください。
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今年2月以降、方向感のない展開が続いた日本株式は、足元で力強い動きとなっています。その背景には、

株式市場を取り巻く環境に、明るさが見え始めたことが挙げられます。

トランプ大統領が9月以降、中国からの2,000億米ドル相当の輸入品に対する追加関税（第3弾）に加え、

2,670億米ドル相当の輸入品に対する追加関税（第4弾）の可能性にも言及するなど、米中貿易摩擦が続い
たことから、中国株式をはじめ、日本株式も軟調な展開となりました。しかし、13日に米国が中国との貿易協

議再開を打診したと報じられると、中国株式が反発しました。さらに同日、トルコでは、同国大統領が利上げ

に反対する中、トルコ中銀が大幅な利上げを決定し、トルコ・リラが反発すると、新興国に対する懸念もいった

ん収まりました。その後、第3弾の追加関税の24日発動を米政府が発表したものの、一部のハイテク製品が
対象から外れたほか、税率が当初予定の25％から年内は10％に引き下げられたことで、米中協議の進展に

対する期待が高まりました。また、為替市場で、米ドル高・円安が進んだことも日本株式の追い風となりまし

た。その背景には、米国による対中関税の引き上げにより、米国内でのインフレ圧力の上昇と、その後の利

上げペースの加速が意識され、米金利が上昇したことがあります。日本の大企業・製造業の想定為替レート
は、1米ドル=107円程度（18年度、日銀短観、18年6月調査）とされ、足元の1米ドル=112円台の水準は日本

企業の業績に追い風になると考えられます。

今年の海外投資家の日本株式売買動向をみると、大幅な売り越しとなっています。2003年以降、半年間の

合計で4～5兆円売り越した後、株価が反転したケースが2回あり、足元で底入れが期待される水準にありま
す。今後、米国が日本からの輸入車に対して関税を引き上げた場合、日本経済への影響が懸念されるもの

の、米中貿易摩擦が続くなか、中国に代わる調達先として日本が相対的に有利との見方もあります。また、

安倍首相の自民党総裁3選が決まり、主要先進国のなかで安定的な政治が続くとみられ、これまで海外投資

家が日本株式を大幅に売り越していただけに、市場に資金が流入する余地があると考えられます。
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※上記は過去のものであり、将来の運用成果等を約束するものではありません。

日本株式と円相場の推移
（2018年1月初～2018年9月20日）

市場を取り巻く環境に明るさが見え始めた
日本株式

（年/月）

（円）

日経平均株価（左軸）

楽読
（ラクヨミ）

Ｖｏｌ.
1,418

海外投資家の日本株式売買動向と株価推移
（2003年1月～2018年8月）
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（東証など信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成）
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海外投資家の売買動向（半年間合計、右軸）
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