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投資環境の見通し（2023年11月）

国内株式

国内債券

米ドル/円

株価上昇要因

堅調な企業業績
経済活動正常化

株価下落要因

世界的な景気減速
今後の企業業績の悪化

債券価格上昇要因
（金利低下要因）

世界経済の減速
日本経済の悪化

債券価格下落要因
（金利上昇要因）

日本のインフレ圧力の高まり
日本の景気回復

米ドル上昇要因
（円安要因）

米景気好調維持
米インフレ圧力継続

米ドル下落要因
（円高要因）

米国のインフレ圧力低下
日本の長期金利の上昇

出所：QUICKのデータをもとに中銀アセットマネジメント作成

もみあい

ややドル高

1か月の予想レンジ 日経平均株価： 30,000円～34,000円

1か月の予想レンジ 日本10年国債利回り： 0.75％～1.25%

1か月の予想レンジ 米ドル/円： 146円～156円

※ 上記矢印は相場の方向性を示しています。
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国内株式市場は、中国、欧州景気の減速の影響もあって、業績を下方修正する企業も相次ぎ、高値警戒感もあ
りますが、スマートフォンなどの在庫調整の進展や、自動車生産の回復などの好材料もあり、下値も堅いと考
えられ、もみあいの展開が予想されます。

日銀は長期金利1%を上限から目途に変更し、ある程度の金利上昇を容認する姿勢です。しかしながら日本経
済のファンダメンタルズなどからみて、長期金利が急上昇するとは考えにくく、一定のレンジでのもみあい
が予想されます。

米国では、FRB(米連邦準備制度理事会)は、物価、雇用情勢などをみながら、政策金利をしばらく維持する
見込みです。一方日銀は長期金利の上昇を一定程度容認したものの、日本経済のファンダメンタルズなどか
らみて、長期金利の急上昇は考えにくく、ドル円相場はやや円安ドル高方向の動きが予想されます。
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