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1. 米国では、6月18～19日の米連邦公開市場委員会（FOMC）で、政策金利（0～0.25％）を据え置き、今後も失業率が
6.5％を上回り、向こう1～2年のインフレ見通しがFOMCの長期目標である2％から0.5％ポイント以内に収まると予想さ
れる限り、これを維持する方針を決めた。また、月額850億ドルの資産買い入れる量的緩和策（QE3）の維持も決まった
が、バーナンキ議長はFOMC後の記者会見で、景気が予想通りの回復を続ければ、年内にもこの規模を縮小し、14年
半ばに終了する可能性があることを示した。経済指標をみると、5月の雇用統計の失業率は7.6％と前月から0.1ポイント
上昇（悪化）したものの、非農業部門雇用者数は前月比17.5万人と事前予測を上回った。その他の経済指標の回復も
目立っており、米国経済の回復は続いている。 

2. 日本では、6月10～11日の日銀金融政策決定会合で、マネタリーベースを年間約60～70兆円に相当するペースで増加
するよう金融市場調整を行うことを軸とし、これにより2年程度で2％の「物価安定目標」を実現することを掲げる量的・質
的金融緩和の維持が決定した。経済指標をみると、1～3月期の実質GDP成長率（二次速報値）は、前期比1.0％（同年
率4.1％）と一次速報値から上方修正された。また、機械受注（船舶・電力を除く民需）の4月分は、前月の大幅増加の反
動もあって前月比▲8.8％と3ヶ月ぶりに減少したものの、持ち直し傾向には変わりがないほか、同月の鉱工業生産指
数（2010年基準、確報値）は、前月比0.9％と3ヶ月連続で上昇した。このように、国内経済は持ち直している。 

3. 長期金利（新発10年国債利回り）は、株高等により逃避先としての債券需要が緩んだことなどから上昇傾向で推移し、5
月23日には一時1.000％と1年1ヶ月ぶりの高水準となった。しかし、6月以降は円高・株安が進行したことなどを受けて
低下した後、株式相場の動向などに合わせて0.8％台を中心に上下する展開に。ただし、FOMC通過後は米国の長期金
利が上昇したこともあり、上昇に転じている。 

4. 日経平均株価は、量的・質的金融緩和の導入以降の円安進行やアベノミクスへの期待などから上昇し、5月下旬には、
15,900円台と約5年5ヶ月ぶりの高値をつけた。しかし、その後は過熱感が高まったことや日銀会合で新たな緩和策が
示されなかったこと、円高が進行したことなどを受けて乱高下しつつも概ね続落し、6月半ばには一時12,400円台と、量
的・質的金融緩和が導入される以前の水準となった。その後は13,000円前後で揉み合っている。 

5. 外国為替市場のドル円相場は、量的・質的金融緩和やアベノミクス効果、米国QE3の早期縮小観測等を背景に円安・ド
ル高が進行し、5月中旬には一時1ドル＝103円台と、約4年7ヶ月ぶりの円安水準となった。しかし、6月以降はQE3早期
縮小観測が後退したことや、日銀の政策維持、株式相場下落に伴う円買いなどを背景に、円高・ドル安に反転。6月中
旬には一時1ドル＝93円台と約2ヶ月ぶりの円高水準を付けた。ただし、FOMCで年内のQE3縮小の可能性が示唆され
た後は反転し、再び1ドル＝98円台まで円安・ドル高が進んでいる。 

6. 原油相場（ニューヨーク原油先物・WTI期近）は、米国石油在庫の高止まりが下方圧力となる一方、米国経済の回復期
待やドライブシーズン入り、シリア情勢悪化等の地政学的リスクなどを背景に徐々に上昇し、6月半ばには1バレル＝98
ドル台と年初来の高値水準を付けた。 
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• 米国金融政策：6月18～19日の米連邦公開市場委員会（FOMC）では、政策金利（0～0.25％）を据え置き、今後も失
業率が6.5％を上回り、向こう1～2年のインフレ見通しがFOMCの長期目標である2％から0.5％ポイント以内に収まる
と予想される限り、これを維持する方針を決めた。また、月額850億ドルの資産買い入れる量的緩和策（QE3）の維持
も決まったが、バーナンキ議長はFOMC後の記者会見で、景気が予想通りの回復を続ければ、年内にもこの規模を
縮小し、14年半ばに終了する可能性があることを示した。 

• 米国経済：5月の雇用統計の失業率は7.6％と前月から0.1ポイント上昇（悪化）したものの、非農業部門雇用者数は
前月比17.5万人と事前予測（同16.3万人：ブルームバーグ集計）を上回った。そのほかの経済指標の回復も目立って
おり、米国経済の回復は続いている。 

米国経済：QE3の年内縮小が示唆される 
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国内経済：持ち直しが続く 

• 国内総生産：1～3月期の実質GDP成長率（二次速報値）は、前期比1.0％（同年率4.1％）と一次速報値（前期比
0.9％、同年率3.5％）から上方修正された。 

• 機械受注：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4月分は、前月の大幅増加の反動も
あって前月比▲8.8％と3ヶ月ぶりに減少したが、持ち直し傾向にあることには変わりはない。 

• 鉱工業生産：4月の鉱工業生産指数（2010年基準、確報値）は、前月比0.9％と3ヶ月連続で上昇した。製造工業生
産予測調査では、5月は前月比横ばいが、6月は同▲1.4％と低下が予想されている。 
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（資料）Bloomberg（内閣府「機械受注統計」）より作成
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• 日銀金融政策： 6月10～11日の日銀金融政策決定会合では、マネタリーベースを年間約60～70兆円に相当する
ペースで増加するよう金融市場調整を行うことを軸とし、これにより2年程度で2％の「物価安定目標」を実現する
ことを掲げる量的・質的金融緩和の維持が決定した。 

• 長期金利（新発10年国債利回り）：株高等により逃避先としての債券需要が緩んだことなどから上昇傾向で推移し、
5月23日には一時1.000％と1年1ヶ月ぶりの高水準となった。しかし、6月以降は円高・株安が進行したことなどを
受けて低下した後、株式相場の動向などに合わせて0.8％台を中心に上下する展開に。ただし、FOMC通過後は
米国の長期金利が上昇したこともあり、上昇に転じている。 
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長期金利： 0.8％台を中心としたボラタイルな展開 
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株価：「量的・質的金融緩和」導入前の水準まで下落 

• 日本株価（日経平均）：量的・質的金融緩和の導入以降の円安進行やアベノミクスへの期待などから上昇し、5月
下旬には、15,900円台と約5年5ヶ月ぶりの高値をつけた。しかし、その後は過熱感が高まったことや日銀会合で
新たな緩和策が示されなかったこと、円高が進行したことなどを受けて乱高下しつつも概ね続落し、6月半ばには
一時12,400円台と、量的・質的金融緩和が導入される以前の水準となった。その後は13,000円前後で揉み合って
いる。 

• 米国株価（NYダウ平均）：経済指標の堅調さや各国の追加緩和姿勢が相場を支え、5月下旬には一時15,400ドル
台と過去最高値を更新した。しかし、6月に入ってからは、QE3の早期縮小懸念の高まりなどを背景に上げ止まり、
15,000ドル前後での推移となっている。 
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為替：円高・ドル安進行も、FOMC後に反転 
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• ドル円相場：量的・質的金融緩和やアベノミクス効果、米国QE3の早期縮小観測等を背景に円安・ドル高が進行し、
5月中旬には一時1ドル＝103円台と、約4年7ヶ月ぶりの円安水準となった。しかし、6月以降はQE3早期縮小観測
が後退したことや、日銀の政策維持、株式相場下落に伴う円買いなどを背景に、円高・ドル安に反転。6月中旬に
は一時1ドル＝93円台と約2ヶ月ぶりの円高水準を付けた。ただし、FOMCで年内のQE3縮小の可能性が示唆され
た後は反転し、再び1ドル＝98円台まで円安・ドル高が進んでいる。 

• ユーロ円相場：6月に入り、ドル円相場の動向につられる格好で、概ね円高・ユーロ安方向で推移し、6月中旬に
は、1ユーロ＝120円台半ばとなった。ただし、FOMC通過後は1ユーロ＝130円近傍までユーロが上昇している。 
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原油：米国経済への回復期待から上昇 

• 原油先物（ニューヨーク市場・ＷＴＩ期近）：米国石油在庫の高止まりが下方圧力となる一方、米国経済の回復期
待やドライブシーズン入り、シリア情勢悪化等の地政学的リスクなどを背景に徐々に上昇し、6月半ばには1バレ
ル＝98ドル台と年初来の高値水準を付けた。 

• 米エネルギー情報局（ＥIA）：6月のエネルギー見通しで、13年の原油先物（ＷＴＩ期近）価格を1バレル＝93.25ドル
に上方修正した。また、14年の同価格を1バレル＝91.96ドルに下方修正した。 
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• 中国：製造業PMI（5月）は50.8と50を上回ったもの、鉱工業生産指数（5月）は前年比9.2％と、4月の同9.3％から0.1pt鈍化、固
定資産投資（5月、除農村部）は前年比20.4％と、4月の同20.6％から0.2pt鈍化するなど、中国経済は足踏み状態といえ、株
安となった。世界的な過剰流動性によるマネー流入は徐々に減りつつあるものの、過去最高水準の元高で推移している。 

• インド：4月の鉱工業生産（前年比）は2.3％と3月の3.4％から鈍化。政策金利は据え置いた。米QE3の縮小観測から資金流出
懸念で、ルピーは対ドルで過去最安値。 

• ロシア：IMFが6月18日に発表したレポートでは、ロシア経済の13年の成長率見通しを4月調査時の3.4％から2.5％へ下方修
正するなど、景気の下振れリスクが高まっている。10日に政策金利を据え置いたものの、利下げの可能性は高まっている。 

• ブラジル：5月29日、政策金利を8.0％と、2ヶ月連続で引き上げたが、依然インフレ率は高止まっているため、さらなる利上げ
の可能性を中央銀行総裁が示唆した。 

• オーストラリア：RBAは6月4日、政策金利を据え置き、2.75％とした。6月18日発表のRBA議事要旨では、さらなる利下げの余
地と、依然豪ドル相場が高水準にあるとの認識を示した。 

BRICs+豪：米QE3縮小観測が強まり、株・通貨ともに大幅安の展開 
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政府・日銀の景気判断：政府・日銀ともに上方修正 

• 政府：6月の景気判断を「着実に持ち直している」と2ヶ月連続で上方修正した。 

• 日銀：6月の景気判断を「持ち直している」と、6ヶ月連続で上方修正した。 

7月
景気は依然として厳しい状況にあるものの、復興需要を背景として、
緩やかに回復しつつある。

わが国の景気は、復興関連需要などから国内需要が堅調に推移す
るもとで、緩やかに持ち直しつつある。

8月
景気は、このところ一部に弱い動きがみられるものの、復興需要等を
背景として、緩やかに回復しつつある。

わが国の景気は、復興関連需要などから国内需要が堅調に推移す
るもとで、緩やかに持ち直しつつある。

9月
景気は、世界景気の減速等を背景として、回復の動きに足踏みがみ
られる。

わが国の景気は、持ち直しの動きが一服している。

10月
景気は、引き続き底堅さもみられるが、世界景気の減速等を背景と
して、このところ弱めの動きとなっている。

わが国の景気は、横ばい圏内の動きとなっている。

11月
景気は、世界景気の減速等を背景として、このところ弱めの動きと
なっている。

わが国の景気は、弱含みとなっている。

12月
景気は、世界景気の減速等を背景として、このところ弱めの動きと
なっている。

わが国の景気は、一段と弱含んでいる。

1月
景気は、弱い動きとなっているが、一部に下げ止まりの兆しもみられ
る。

わが国の景気は、弱めに推移している。

2月
景気は、一部に弱さが残るものの、下げ止まっている。 わが国の景気は、下げ止まりつつある。

3月
景気は、一部に弱さが残るものの、このところ持ち直しの動きがみら
れる。

わが国の景気は、下げ止まっている。

4月
景気は、一部に弱さが残るものの、このところ持ち直しの動きがみら
れる。

わが国の景気は、下げ止まっており、持ち直しに向かう動きもみられ
ている。

5月
景気は、緩やかに持ち直している。 わが国の景気は、持ち直しつつある。

6月
景気は、着実に持ち直している。 わが国の景気は、持ち直している。

（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

2013年
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年　月 政府月例経済報告 日銀金融経済月報



内外金融市場データ 
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3ヶ月

LIBOR

円

3ヶ月

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

LIBOR

ドル

3ヶ月

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

13/04/25 0.580 144.73 0.375 0.077 0.2282 0.156 0.326 0.210 99.22 1.301 129.31 13,926.08 1,172.78 14,700.80 3,289.99 296.88 2,199.31 1.708 0.276 1.238 1,463.7 93.64 99.89
13/04/26 0.590 144.65 0.392 0.073 0.2282 0.156 0.326 0.215 98.59 1.303 128.52 13,884.13 1,161.19 14,712.55 3,279.26 295.89 2,177.91 1.663 0.276 1.206 1,455.1 93.00 100.70
13/04/29 休場 休場 休場 休場 休場 0.156 休場 休場 休場 1.310 休場 休場 休場 14,818.75 3,307.02 297.39 休場 1.670 0.274 1.204 1,468.9 94.50 100.91
13/04/30 0.600 144.53 0.400 0.071 0.2282 0.156 0.326 0.220 97.83 1.317 127.96 13,860.86 1,165.13 14,839.80 3,328.79 296.72 休場 1.672 0.273 1.216 1,473.5 93.46 100.65
13/05/01 0.590 144.75 0.385 0.072 0.2282 0.156 0.326 0.220 97.45 1.318 128.36 13,799.35 1,158.37 14,700.95 3,299.13 296.93 休場 1.629 0.273 1.208 1,447.6 91.03 99.97
13/05/02 0.560 145.12 0.373 0.074 0.2282 0.156 0.326 0.225 97.24 1.307 127.49 13,694.04 1,153.28 14,831.58 3,340.62 297.88 2,174.12 1.626 0.273 1.165 1,469.1 93.99 98.97
13/05/03 休場 休場 休場 休場 休場 0.156 休場 休場 休場 1.311 休場 休場 休場 14,973.96 3,378.63 301.04 2,205.50 1.738 0.275 1.240 1,465.6 95.61 101.47
13/05/06 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 1.308 休場 休場 休場 14,968.89 3,392.97 300.97 2,231.17 1.759 休場 1.243 1,469.5 96.16 102.61
13/05/07 0.595 144.73 0.390 0.073 0.2282 0.155 0.326 0.225 99.11 1.308 129.65 14,180.24 1,188.57 15,056.20 3,396.63 301.74 2,235.57 1.778 0.275 1.298 1,450.4 95.62 102.75
13/05/08 0.590 144.72 0.384 0.072 0.2282 0.155 0.326 0.215 98.85 1.315 129.45 14,285.69 1,194.34 15,105.12 3,413.27 303.67 2,246.30 1.767 0.275 1.269 1,475.3 96.62 102.11
13/05/09 0.590 144.72 0.378 0.092 0.2282 0.155 0.326 0.220 98.84 1.304 130.15 14,191.48 1,181.83 15,082.62 3,409.17 303.74 2,232.97 1.811 0.275 1.270 1,470.0 96.39 101.67
13/05/10 0.690 143.70 0.430 0.073 0.2282 0.155 0.326 0.225 101.37 1.299 132.15 14,607.54 1,210.60 15,118.49 3,436.58 304.99 2,246.83 1.897 0.275 1.380 1,437.9 96.04 101.07
13/05/13 0.790 142.95 0.488 0.071 0.2282 0.155 0.326 0.230 101.63 1.298 131.74 14,782.21 1,232.20 15,091.68 3,438.79 304.46 2,241.92 1.920 0.275 1.356 1,435.6 95.17 100.47
13/05/14 0.845 142.11 0.552 0.073 0.2282 0.155 0.326 0.230 101.39 1.292 131.82 14,758.42 1,230.80 15,215.25 3,462.61 305.66 2,217.01 1.974 0.274 1.374 1,425.8 94.21 100.29
13/05/15 0.850 141.89 0.565 0.072 0.2282 0.155 0.326 0.230 102.38 1.289 132.10 15,096.03 1,252.85 15,275.69 3,471.62 308.06 2,224.80 1.935 0.274 1.382 1,397.5 94.30 99.66
13/05/16 0.840 142.27 0.541 0.074 0.2282 0.155 0.326 0.230 102.44 1.288 131.75 15,037.24 1,245.23 15,233.22 3,465.24 307.97 2,251.81 1.881 0.274 1.331 1,388.2 95.16 100.85
13/05/17 0.795 142.69 0.519 0.072 0.2282 0.155 0.326 0.225 102.52 1.284 131.48 15,138.12 1,253.24 15,354.40 3,498.97 308.72 2,282.87 1.951 0.274 1.326 1,366.0 96.02 101.45
13/05/20 0.840 142.12 0.548 0.073 0.2282 0.155 0.326 0.230 102.53 1.288 131.90 15,360.81 1,269.51 15,335.28 3,496.43 309.77 2,299.99 1.965 0.273 1.376 1,385.4 96.71 101.95
13/05/21 0.880 141.89 0.559 0.072 0.2282 0.155 0.326 0.225 102.73 1.291 132.29 15,381.02 1,270.39 15,387.58 3,502.12 309.99 2,305.11 1.926 0.274 1.391 1,378.8 96.16 101.39
13/05/22 0.885 141.90 0.552 0.073 0.2282 0.155 0.326 0.230 102.79 1.286 132.96 15,627.26 1,276.03 15,307.17 3,463.30 310.59 2,302.40 2.040 0.274 1.427 1,368.4 94.28 100.36
13/05/23 0.835 142.51 0.508 0.074 0.2282 0.155 0.326 0.225 101.94 1.293 131.15 14,483.98 1,188.34 15,294.50 3,459.42 303.99 2,275.67 2.016 0.273 1.444 1,392.8 94.25 99.03
13/05/24 0.845 142.30 0.519 0.073 0.2282 0.155 0.326 0.225 101.61 1.293 131.36 14,612.45 1,194.08 15,303.10 3,459.14 303.35 2,288.53 2.008 0.273 1.431 1,387.5 94.15 99.15
13/05/27 0.830 142.43 0.513 0.072 0.2282 休場 0.326 0.230 101.01 1.293 130.72 14,142.65 1,154.07 休場 休場 304.34 2,293.08 2.008 休場 1.457 休場 休場 99.56
13/05/28 0.905 141.84 0.555 0.070 0.2282 0.155 0.326 0.230 102.24 1.286 131.93 14,311.98 1,168.27 15,409.39 3,488.89 308.23 2,321.32 2.165 0.273 1.498 1,379.7 95.01 101.11
13/05/29 0.935 141.58 0.580 0.071 0.2282 0.154 0.326 0.230 101.70 1.294 130.82 14,326.46 1,178.87 15,302.80 3,467.52 302.50 2,324.02 2.115 0.276 1.533 1,391.8 93.13 100.54
13/05/30 0.890 142.16 0.553 0.072 0.2282 0.154 0.326 0.225 100.84 1.305 130.70 13,589.03 1,134.42 15,324.53 3,491.30 303.55 2,317.75 2.111 0.275 1.517 1,412.0 93.61 99.77
13/05/31 0.860 142.32 0.538 0.073 0.2282 0.154 0.326 0.230 100.63 1.300 131.15 13,774.54 1,135.78 15,115.57 3,455.91 300.88 2,300.60 2.128 0.275 1.505 1,393.0 91.97 98.78
13/06/03 0.805 143.06 0.487 0.074 0.2282 0.154 0.326 0.225 100.23 1.308 130.61 13,261.82 1,096.95 15,254.03 3,465.37 298.59 2,299.25 2.119 0.273 1.522 1,411.9 93.45 98.88
13/06/04 0.865 142.50 0.499 0.075 0.2282 0.154 0.326 0.225 100.29 1.308 131.04 13,533.76 1,125.47 15,177.54 3,445.26 299.59 2,272.42 2.146 0.274 1.543 1,397.2 93.31 99.87
13/06/05 0.855 142.78 0.482 0.076 0.2282 0.154 0.326 0.225 99.73 1.309 130.45 13,014.87 1,090.03 14,960.59 3,401.48 295.12 2,270.93 2.089 0.274 1.511 1,398.5 93.74 101.09
13/06/06 0.835 143.02 0.475 0.077 0.2282 0.154 0.326 0.225 99.27 1.325 130.23 12,904.02 1,070.77 15,040.62 3,424.05 291.69 2,242.11 2.077 0.274 1.521 1,415.8 94.76 100.93
13/06/07 0.860 143.11 0.476 0.075 0.2282 0.154 0.326 0.225 96.59 1.322 127.95 12,877.53 1,056.95 15,248.12 3,469.22 295.40 2,210.90 2.172 0.275 1.546 1,383.0 96.03 101.64
13/06/10 0.825 143.22 0.474 0.077 0.2282 0.154 0.326 0.220 98.39 1.326 129.48 13,514.20 1,111.97 15,238.59 3,473.77 295.22 休場 2.210 0.274 1.601 1,386.0 95.77 101.38
13/06/11 0.880 142.91 0.508 0.074 0.2282 0.154 0.326 0.225 98.18 1.331 130.28 13,317.62 1,101.15 15,122.02 3,436.95 291.74 休場 2.185 0.272 1.600 1,377.0 95.38 100.72
13/06/12 0.870 142.33 0.531 0.073 0.2282 0.154 0.326 0.225 96.81 1.334 128.83 13,289.32 1,096.54 14,995.23 3,400.43 290.68 休場 2.228 0.273 1.585 1,392.0 95.88 100.89
13/06/13 0.855 142.34 0.532 0.075 0.2282 0.154 0.326 0.225 94.22 1.338 125.75 12,445.38 1,044.17 15,176.08 3,445.37 290.51 2,148.36 2.149 0.273 1.561 1,377.8 96.69 101.26
13/06/14 0.815 142.80 0.495 0.076 0.2282 0.154 0.326 0.230 95.11 1.335 126.72 12,686.52 1,056.45 15,070.18 3,423.56 291.13 2,162.04 2.130 0.273 1.514 1,387.6 97.85 103.33
13/06/17 0.835 142.71 0.494 0.072 0.2282 0.154 0.326 0.230 95.00 1.337 126.81 13,033.12 1,084.72 15,179.85 3,452.13 293.25 2,156.22 2.182 0.273 1.521 1,383.1 97.77 103.85
13/06/18 0.820 142.95 0.473 0.073 0.2282 0.154 0.326 0.235 95.10 1.339 127.20 13,007.28 1,086.40 15,318.23 3,482.18 293.02 2,159.29 2.185 0.272 1.570 1,366.9 98.44 103.10
13/06/19 0.810 142.99 0.474 0.073 0.2282 0.154 0.326 0.235 95.04 1.330 127.28 13,245.22 1,106.57 15,112.19 3,443.20 292.36 2,143.45 2.353 0.272 1.558 1,374.0 98.24 103.78
13/06/20 0.850 142.58 0.494 0.075 0.2282 0.154 0.326 0.230 98.10 1.322 129.74 13,014.58 1,091.81 14,758.32 3,364.64 283.68 2,084.02 2.414 0.273 1.665 1,286.2 95.40

（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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