
米
の
株
式
市
場
（
マ
ー
ケ

ッ
ト
）
に
お
け
る
主
な
指

標
と
し
て
、
国
内
は
「
日
経
平
均

株
価
」「
東
証
株
価
指
数
」、
米
国

は
「
ダ
ウ
平
均
株
価
」「
Ｓ
＆
Ｐ

５
０
０
」
が
挙
げ
ら
れ
る
。
ま
だ

慣
れ
な
い
う
ち
は
、
少
な
く
と
も

日
経
平
均
株
価
と
ダ
ウ
平
均
株
価

は
押
さ
え
た
い
。

　

ほ
か
に
も
多
く
の
指
標
が
あ
る

が
、
ま
ず
は
こ
の
４
つ
の
指
標
を

き
ち
ん
と
押
さ
え
よ
う
（
図
表

１
）。

　

な
ぜ
な
ら
、
こ
れ
ら
の
指
標
は

日
米
の
株
式
市
場
を
代
表
す
る
指

標
で
あ
り
、
情
報
が
入
手
し
や
す

く
、
ま
た
、
運
用
の
基
準
（
ベ
ン

チ
マ
ー
ク
）
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
も

多
い
か
ら
で
あ
る
。

　

慣
れ
て
き
た
ら
、
自
身
の
興
味

や
お
客
様
の
ニ
ー
ズ
に
応
じ
て
、

徐
々
に
チ
ェ
ッ
ク
す
る
指
標
を
増

や
し
て
い
け
ば
よ
い
だ
ろ
う
。

株
式
市
場
の
変
動
は

３
つ
の
要
因
か
ら
確
認

　

で
は
、
株
式
市
場
が
動
く
要
因

に
つ
い
て
見
て
い
こ
う
。
株
式
市

場
は
様
々
な
要
因
で
動
く
が
、
そ

の
主
な
要
因
と
し
て
は
、
景
気
・

金
利
・
為
替
が
挙
げ
ら
れ
る
。

　

ま
ず
は
、
景
気
に
つ
い
て
確
認

す
る
。
景
気
が
良
く
な
れ
ば
（
世

の
中
の
お
金
の
巡
り
が
良
く
な
れ

ば
）、
総
じ
て
消
費
活
動
は
活
発

に
な
る
。
モ
ノ
や
サ
ー
ビ
ス
が
よ

く
売
れ
る
こ
と
で
企
業
の
業
績
は

向
上
し
、
結
果
と
し
て
株
価
（
株

式
市
場
）
は
上
昇
す
る
。

　

一
方
で
景
気
が
悪
化
す
れ
ば
、

逆
の
理
屈
で
消
費
活
動
は
抑
制
さ

れ
、
企
業
業
績
は
落
ち
、
株
価
は

下
落
す
る
こ
と
と
な
る
。

　

次
は
、
金
利
に
つ
い
て
確
認
す

る
。
金
利
の
低
下
は
、
株
式
市
場

の
上
昇
要
因
と
な
る
。

　

な
ぜ
な
ら
、
金
利
が
低
下
す
れ

ば
、
企
業
に
と
っ
て
は
資
金
調
達

コ
ス
ト
が
下
が
り
、
経
営
の
改
善

に
つ
な
が
る
か
ら
で
あ
る
。

　

ま
た
、
個
人
に
と
っ
て
も
金
利

低
下
は
、
住
宅
や
車
の
購
入
な
ど

消
費
活
動
の
活
性
化
に
つ
な
が

り
、
ひ
い
て
は
企
業
業
績
の
向
上

（
株
価
上
昇
）
に
つ
な
が
る
。

　

さ
ら
に
、
預
貯
金
の
金
利
低
下

は
「
貯
蓄
か
ら
投
資
」
を
促
し
、

株
式
等
へ
の
資
金
流
入
へ
と
つ
な

が
る
。

日

藤原久敏
藤原FP事務所／
藤原アセットプランニング
合同会社代表

　預かり資産担当者としてマーケットの理解は大
切だ。ここでは、様々な要因で常に動くマーケッ
トの基本を解説する。

主要マーケット主要マーケットのの
基本基本をを押さえよう押さえよう

まずはココから！まずはココから！
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逆
に
、
金
利
が
上
昇
す
れ
ば
、

企
業
の
資
金
調
達
コ
ス
ト
の
増

加
、
個
人
の
消
費
活
動
の
低
迷
か

ら
、
株
価
（
株
式
市
場
）
の
下
落

に
つ
な
が
る
。

　

景
気
・
金
利
に
つ
い
て
は
、
日

米
い
ず
れ
の
株
式
市
場
も
、
基
本

的
に
そ
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
は
同
様
で

あ
る
。

外
国
人
投
資
家
の
立
場
で

為
替
を
見
る
の
が
コ
ツ

　

で
は
、
変
動
要
因
の
３
つ
目
、

為
替
に
つ
い
て
確
認
し
よ
う
。

　

円
安
は
円
換
算
時
の
利
益
額
増

加
に
よ
り
、
輸
出
企
業
の
業
績
向

上
に
つ
な
が
る
。
日
本
国
内
の
主

要
企
業
に
は
輸
出
企
業
の
割
合
が

高
い
た
め
、
国
内
株
式
市
場
に
と

っ
て
は
上
昇
要
因
と
さ
れ
る
。

　

逆
に
、
円
高
は
円
換
算
時
の
利

益
額
減
少
と
な
り
、
業
績
・
株
価

の
下
落
要
因
と
さ
れ
る
。

　

し
か
し
近
年
で
は
、
為
替
リ
ス

ク
を
ヘ
ッ
ジ
し
て
い
る
企
業
も
多

く
、
必
ず
し
も
上
昇
・
下
落
要
因

と
は
言
い
切
れ
な
い
状
況
で
も
あ

り
、
為
替
へ
の
反
応
の
判
断
は
難

し
い
と
こ
ろ
で
あ
る
。

　

そ
ん
な
中
、
国
内
株
式
市
場
に

お
い
て
、
近
年
ま
す
ま
す
大
き
な

存
在
と
な
っ
て
い
る
「
外
国
人
投

資
家
」
の
立
場
で
考
え
た
い
。

　

例
え
ば
円
安
に
な
る
と
、
彼
ら

の
自
国
通
貨
建
て
で
見
れ
ば
円
に

対
し
て
割
安
感
が
出
る
こ
と
か

ら
、
外
国
人
投
資
家
の
買
い
が
入

り
、
株
価
上
昇
に
つ
な
が
る
。

　

逆
に
円
高
に
な
る
と
、
彼
ら
の

自
国
通
貨
建
て
の
手
取
額
が
増
え

る
た
め
、
い
っ
た
ん
利
益
を
確
定

し
よ
う
と
す
る
動
き
か
ら
売
り
が

増
え
、
株
価
下
落
に
つ
な
が
る
と

も
言
わ
れ
て
い
る
。

　

な
お
、
米
国
株
式
市
場
に
つ
い

て
も
、
為
替
へ
の
反
応
の
判
断
は

難
し
い
と
こ
ろ
だ
が
、
こ
こ
で
も

投
資
家
の
立
場
で
考
え
て
み
よ

う
。「
米
国
株
式
市
場
に
投
資
す

る
国
内
投
資
家
の
立
場
」
か
ら
見

れ
ば
、
円
安
時
は
円
建
て
資
産
額

が
増
加
す
る
こ
と
に
な
り
、
円
高

時
は
円
建
て
資
産
額
が
減
少
す
る

こ
と
に
な
る
。

　

為
替
に
つ
い
て
は
次
頁
で
詳
細

を
解
説
す
る
た
め
、
そ
ち
ら
も
併

せ
て
確
認
し
て
ほ
し
い
。

図表１　押さえておきたい４つの指標

日
本

日経平均株価
東京証券取引所プライム市場に上場する銘
柄のうち、代表的な225銘柄で構成される
修正平均株価

東証株価指数
（TOPIX）

東京証券取引所に上場する銘柄を対象とし
た、時価総額指数

米
国

ダウ平均株価
（ダウ工業株30種平均）

ニューヨーク証券取引所等に上場する主要
30銘柄で構成される修正平均株価

Ｓ＆P500
（Ｓ＆P500種株価指数）

ニューヨーク証券取引所とナスダックに上
場する銘柄のうち、代表的な500銘柄で構
成される時価総額指数

図表２　株式市場の変動要因と反応
変動要因 動き 株価（株式市場の反応）

景気
好景気（向上） 上昇

不景気（低迷） 下落

金利
低下 上昇

上昇 下落

為替
円安 国内株式市場⇒上昇

米国株式市場⇒円建ての資産額増

円高 国内株式市場⇒下落
米国株式市場⇒円建ての資産額減

（出所）図表１・２ともに筆者作成

⃝ �日経平均株価・東証株価指数・ダウ
平均株価・Ｓ＆P500の４つの指標
を押さえよう

⃝�株式市場の主な変動要因は景気・金
利・為替で、中でも為替の動向は外
国人投資家の立場からとらえる
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