
2026年7月1日
愛宕伸康
楽天証券経済研究所
所長兼チーフエコノミスト

先取りマーケットレビュー

溢れるマネーが生んだ金融相場

円安株高どこまで続く
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日経平均株価■ 日経平均

24/8/5

31,458.4 円
25/4/7

31,136.6 円

6/25日

72,366.3 円

6/26日

69,360.9 円
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（出所）Bloomberg
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令和のブラックマンデー トランプ関税ショック
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日経平均株価のフレ■ 日経平均

2024/8/5

-4,451.28 円
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（出所）Bloomberg、楽天証券経済研究所作成

（年）
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日経平均株価（前日比）の標準偏差■ 日経平均

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

20 21 22 23 24 25 26

（前日比の標準偏差）

（年）
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（注）日経平均株価（前日比）の過去30日間における標準偏差。

（出所）Bloomberg、楽天証券経済研究所作成
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日経平均株価（前日比）の標準偏差と景気後退■ 日経平均
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（注）日経平均株価（前日比）の前後200日間における標準偏差。

シャドーは景気後退期。

（出所）Bloomberg、楽天証券経済研究所作成

（年）
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日経平均株価と名目GDP■ 日経平均

26/3月末

51,063.7円

26/5月末

66,329.5円

26/1Q

675.61兆円
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（年）（注）シャドーは日本の景気後退期。

（出所）内閣府、ブルームバーグ

（兆円）
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日経平均株価の推計結果■ 日経平均

被説明変数 自由度修正済みR
2 説明変数 係数 標準誤差 t -値 P-値

日経平均株価 0.961 定数項 -15,341.7 1626.9 -9.430 1E-18

(2000年1月～2026年4月) 景気動向指数（一致CI） 70.0 14.3 4.892 2E-06

10年金利 2,541.9 200.5 12.680 6E-30

ドル円相場 73.3 8.8 8.288 4E-15

NYダウ工業株30種 0.8 0.0 52.189 7E-156

（出所）日本銀行、内閣府、Bloomberg、楽天証券経済研究所作成

被説明変数 自由度修正済みR
2 説明変数 係数 標準誤差 t -値 P-値

日経平均株価 0.969 定数項 -18,081.5 1440.3 -12.554 2E-29

(2000年1月～2026年4月) 景気動向指数（一致CI） 156.5 12.8 12.238 2E-28

10年金利 974.9 166.6 5.850 1E-08

ドル円相場 79.9 7.8 10.297 1E-21

ナスダック総合指数 1.5 0.0 59.156 3E-171

（出所）日本銀行、内閣府、Bloomberg、楽天証券経済研究所作成
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日経平均株価の推計値と実績値■ 日経平均

26/5月

66,329.5円

26/5月

56,232.1円
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（注）シャドーは景気後退期。

（出所）Bloomberg、楽天証券経済研究所作成
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■ マネー

20/3月

16.1兆ドル

22/3月

21.9兆ドル

26/4月

22.9兆ドル
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6.1兆ドル
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5.47兆ドル
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（年）（出所）米連邦準備理事会（FRB）

米国のマネタリーベースとマネーストック（Ｍ２）
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