
資産クラス 指数 3月 4月 5月 6月 当月ﾘﾀｰﾝ 年初来ﾘﾀｰﾝ

国内株式

日経平均株価 35617.56 36045.38 37965.10 40487.39 6.64% 1.49%

グロース250 651.41 676.85 745.24 748.25 0.40% 16.16%

海外株式

NYダウ平均 42001.76 40669.36 42270.07 44094.77 4.32% 3.64%

S＆P500 5611.85 5569.06 5911.69 6204.95 4.96% 5.50%

NASDAQ総合 17299.29 17446.34 19113.76 20369.77 6.57% 5.48%

MSCI EUROPE 2200.34 2284.16 2370.53 2416.91 1.96% 20.67%

新興国株式

上海総合指数 3335.746 3279.031 3347.490 3444.425 2.90% 2.76%

SENSEX 77414.92 80242.24 81451.01 83606.46 2.65% 7.00%

海外金利

米政策金利（FF
金利）

4.50 4.50 4.50 4.50 - -

米国債10年 4.2450 4.1750 4.4180 4.2260 - -

国内金利

政策金利（無担保
コール）

0.476 0.476 0.476 0.477 - -

10年物国債 1.4890 1.3130 1.5090 1.4310 - -

外国為替（対
円）

米ドル 149.95 143.07 144.04 144.01 -0.02% -8.38%

ユーロ 162.20 162.06 163.44 169.73 3.85% 4.30%

コモディティー

WTI（原油先物） 71.48 58.21 60.79 65.10 7.09% -9.23%

NY金（先物） 3105.3 3319.1 3315.4 3307.7 -0.23% 25.24%

不動産 東証REIT 1691.63 1712.43 1736.74 1778.87 2.43% 7.62%

ヘッジファンド HFRX指数 1492.38 1485.99 1503.43 1519.96 1.10% 2.39%
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【　6月の金融市場　】

 
  6月の日本株式市場は、第３週あたりまでは方向感の乏しい展開が続きましたが、月末にかけて半導体関
連株を中心に急伸する動きとなりました。米国AI関連銘柄の好業績や中東での地政学リスクが沈静化.した
ことが背景です。日経平均は月末に１月以来約５カ月ぶりとなる40000円台を回復しました。月間のパフ
ォーマンスは、半導体関連銘柄が寄与して＋6.6％と大幅上昇となりました。TOPIXは+1.8％と上昇した
ものの日経平均をアンダーパーフォームし、NT倍率は３カ月連続で上昇しました。東証グロース250指数
は+0.4%とかろうじて上昇しましたが前月までの勢いは止まりました。
 米国株式市場は、AI関連の半導体やソフトウエア銘柄の好業績と地政学リスクの軽減を背景に、大型テク
ノロジー株がけん引する形で堅調な動きとなりました。NYダウの月間騰落率は+4.3%で3カ月連続高とな
りました。ナスダックはテック銘柄の好決算から+6.6%と先月に続きNYダウを上回る大幅高となり、最高
値を更新しています。
 米国10年債金利は、月初に一時4.5%水準まで上昇しましたが、その後は月間を通じて低下基調となりま
した。想定より弱い景気指標が相次ぎ、FRBの理事から早期利下げを示唆する発言があったことなどが背
景です。
 ドル円相場は、中東情勢が緊迫化したことから一時的に146円台をつけドル高円安の動きが見られました
が、その後は米国の財政赤字拡大懸念や弱い経済指標を背景に再び円が買われ、月間ではほぼ横ばいとな
りました。
 大阪金先物は、地政学リスクの高まりで月初から強い相場が続きました。ただ、月末にかけてはイスラエ
ルとイランが停戦に合意したとの報道を受け急反落する動きとなっています。

【　今後の見通し　】


  トランプ大統領就任から半年が経過しました。この間、発信された言動の激しさや不透明感とは裏腹に、
グローバル経済はリセッションもなく意外なほど安定的に推移してきました。金融市場では、相互関税導
入発表時に一時的な混乱がありましたが、短期間で回復しました。喧伝された世界経済の混乱や衰退は現
在のところ杞憂に終わっています。米国テック企業の業績は好調を持続し、株価上昇の牽引役となってい
ます。堅調な株価は今後資産効果を通じて個人消費など景気動向にプラスに働きますので、米国経済に好
循環が生じる可能性もあります。リスクオンの相場環境が年後半も続くとみるのがメインシナリオでしょ
う。
 1990年以降米国株（S＆P500）が本格的調整局面入りを示唆する10％以上下落した事例は、今回の4月
を含め11回ありました。確かに大半のケースで半年以上の長期調整を余儀なくされましたが、過去、今回
のように短期で20％前後急落してV字回復となったことが2回ありました。1998年のLTCMショックと
2020年のコロナショックの急落です。特に今回の直近高値からの下げ模様とその後3カ月間の反発の形状
は、LTCMショック時に非常によく似ています。当時は、国際金融の根幹を揺るがす事案が金融緩和を促
し、その後のITバブルにつながる2年に及ぶ株価上昇を招きました。「遅すぎる」とのトランプ大統領の緩
和圧力はともかく、今後景況感悪化やインフレ鎮静化を受けて利下げカードが切られた場合には株価への
プラス影響は大きいのではないでしょうか。
 関税の不透明感が残る中、日経平均は予想外の早さで4万円を回復しました。外国人投資家の買い越しと
寄与率の大きい半導体関連株の大幅上昇が背景です。NT倍率は4月のボトム13倍台前半から6月末には
14.2倍台まで1ポイント以上上昇し、2月急落前の水準、昨年の平均値近くまで戻しました。極端な動きと
なりましたので、半導体株と日経平均に傾斜した上昇は一旦勢いが止まるとみています。6月の日銀短観の
大企業製造業業況判断指数では、自動車・金属製品など4業種で悪化しましたが、全体では小幅上昇で意外
と底堅さを示しました。ドル円相場は企業の想定レート近辺で安定しており、設備投資計画も旺盛です。
今のところ期初予想に対する業績悪化懸念は強まっていません。関税交渉次第とは言え、今後はリスクオ
ンの場面では景気敏感株などのバリュー株にも物色が広がると考えます。
 期待が先行せず抑制的な株価形成が続く日本株ですが、リスクオンで買われ過ぎないため反動としての大
幅調整も起こりにくい状況です。構造的要因でもあり、昨年8月と今年4月の急落とその後のV字型急反発
が似たような形状になったのは偶然ではないでしょう。戦略としては、大きなキャピタルゲイン狙いでは
なく、高配当のインカムゲインと有価証券オプションなどで＋αを目指すのが有効と考えます。日々の値
動きの印象に較べ実際のリスクは限定的と言えるでしょう。7－8月の日経平均予想レンジは38000～
41000円です。

見通し
　◆◇株式・債券・為替◇◆



　見通し
　◆◇かぶオプ（個別株オプション）◇◆

【　6月のかぶオプ（個別株オプション）　】


　大阪取引所における取引ランキング（出典：大阪取引所）

※表中の「MM対象」はマーケット・メイク銘柄



1321 日経225ETF

1540 純金上場信託

1671 WTI原油価格連動投信

9984 ソフトバンク・グループ

8306 三菱UFJ

7203 トヨタ

8058 三菱商事

5401 日本製鉄

6920 レーザーテック

9101 日本郵船

1306 TOPIX連動ETF

8035 東京エレク

6758 ソニー

光世証券で取引された主な銘柄

6月半ば以降、株式相場は持ち合いを上に離れる動きを示しました。
日経平均の構成銘柄のソフトバンク・グループや東京エレクトロン、レーザーテックなどの値嵩
株の動きが著しく、7月限コール・オプションが大きく上昇しました。

＜例＞
9984ソフトバンク・グループ
 7月限行使価格9,250円コール・オプション

＜今後の参考戦略＞
上昇した銘柄の8月限のコール・プット両方を買う、ロング・ストラングルまたはロング・スト
ラドル



ヘッジファンドインデックスと主な戦略別の運用成績（月別騰落率）

　 　 2025年
年初来

　 　 1月 2月 3月 4月 5月 6月

ヘッジファンド・インデックス 1.00% 0.28% -0.75% -0.43% 1.17% 1.10% 2.39%

　 株式ロング・ショート 2.11% -0.53% -1.33% 0.00% 2.63% 1.43% 4.32%

　 イベント・ドリブン 0.66% 0.46% -0.12% 0.00% 1.09% 0.71% 2.82%

　 レラティブ・バリュー 0.87% 0.75% -0.45% 0.18% 0.61% 1.07% 3.05%

　 マクロ -0.20% 0.70% -1.33% -3.01% -0.44% 1.25% -3.05%

　 ＣＴＡ -0.27% -0.50% -1.17% -4.49% -1.39% 1.04% -6.68%

データ出所：ヘッジファンド・リサーチ社



 そうだったのか！「知って納得、証券投資」 vol. 192

いま注目の「金」市場を解說─史上最高値更新の今投資の好機か？

    ⼀⾔に「⾦」といっても、その投資⼿段は多岐にわたり、商品ごとに特徴も異なります。
すでに⾦をご保有の⽅も、今⼀度ご⾃⾝の資産に適した形での組み⼊れ⽅をご確認いただく機会
として、ぜひご⼀読ください。

 過去急騰した局⾯では、「不安感」「通貨下落」「⾦融緩和」といったテーマが共通して⾒ら
れ、⾦が「安全資産」として選好された背景があります。

■ 世界が注⽬する「⾦」──3,300ドル台の攻防
2025年4⽉、ニューヨーク⾦先物価格は⼀時1トロイオンス＝3,500ドルを突破し、過去最⾼値
を更新。インフレや地政学的リスクへのヘッジとしての関⼼が⾼まり、HSBCやJ.P.モルガンと
いった世界有数の⾦融機関も強気の⾒通しを⽰しました。
その後はやや落ち着きを⾒せるものの、現在は3,300ドル台前半で堅調に推移しており、「今後再
び上昇するのでは」という期待が根強くあります。

■ 国内でも過去最⾼の⾦価格──店頭⼩売価格は1g＝17,678円
国内でも⾦への注⽬は⾼まっており、2025年6⽉には⽥中貴⾦属の⼩売価格が1gあたり17,678
円と史上最⾼値を記録。
実際に⾦地⾦やコインへの投資を始める個⼈も増え、⾦価格の⾼⽌まりが続いています。

■ ⾦の「分散効果」と「価値保存」の魅⼒
⾦は配当や利息を⽣まない資産ですが、その代わりに通貨下落・インフレ・世界的な不安定局⾯
に強いという特徴があります。
株式や債券と異なる値動きをするため、「分散投資」の視点でも注⽬される存在です。



■ 当社取り扱いの⾦関連銘柄紹介
光世証券では、以下のような⾦に関連する銘柄・商品を取り扱っております。

銘柄コード 商品名 特徴 運用会社

1326 SPDR ゴールド・シェア
世界最大級の金連動
ETF。ドル建てで金価格
に連動

ステート・ストリート
（SSGA）

1328 NF 金価格連動投信 国内円建て金価格の指数
と連動

野村アセットマネジメン
ト

1540 純金上場投資信託 信託財産として現物の金
地金を保有

三菱UFJ信託銀行

1672 金ETF
ロンドン金市場の価格に
基づき、1口あたり約0.1
オンスの金地金に連動

ウィズダムツリー（W・
T）

■ いまが“⼊り⼝”のタイミングか？
「⾼値圏だから⼿を出しにくい」と思われがちな⾦投資ですが、各機関のレポートをみると、中
期的には3,600ドルまでの上昇余地も視野に⼊っています。
また、物理的な⾦だけでなく、ETFなどであれば少額からの投資も可能です。

「いつか買おう」と思っていたら、気がつけばこれほどまでに価格が上昇していました。今こ
そ、ご⾃⾝のポートフォリオに⾦を組み込むことを検討されてはいかがでしょうか。
光世証券では、お⼀⼈お⼀⼈様に個別相談ができるプライベートセミナーも随時開催しておりま
す。何かお困りの事などがありましたら、是⾮ご利⽤いただければ幸いです。



　◆◇　指標・為替チャート　◇◆
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