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海外投資家の売買動向（左軸）

東証グロース市場指数（右軸）

■注目される日米の中央銀行会合

日経平均株価は12日、およそ2カ月ぶりに心理的節目となる

40,000円を一時上回りました。ただ、その後は日米の金融政

策に対する警戒感から下落が続いています。

米金融政策を巡っては、17～18日に開催される米連邦公開

市場委員会（FOMC）において、3会合連続となる0.25％の

利下げがほぼ確実視されています。

市場の注目を集めているのは、FOMC参加者による政策金利

の見通しです。前回見通しが公表された9月のFOMCでは、

2025年通年で計4回の利下げが示唆されていました。他方、

米金利先物市場から算出される金利予想を見ると、2025年

12月末時点の政策金利は3.831％と、来年の利下げ回数は

2回程度に留まるとの見方が足元強まっています（図表①）。

一方、18～19日に開催される日銀の金融政策決定会合では、

0.25％の追加利上げが見送られると思われます。日銀の植田

総裁が追加利上げに前向きな姿勢を示したとの報道を背景

に、1２月会合での利上げ確率は一時7割程度まで上昇しまし

たが、先週以降利上げ見送りの可能性が報じられたことから、

足元の利上げ確率は1６%まで低下しています（図表②）。

市場の織り込み通りにFOMCにて利下げが決定され、また、

日銀の会合で追加利上げが見送られれば、年末株高への期待

が高まるものと思われます。

10

20

30

40

50

60

70

10/31 11/15 11/30 12/15

IAM MarketOutlook vol.24
情報提供資料

発行日：2024年12月１7日

◆当資料は投資判断のご参考となる情報提供を目的としていちよしアセットマネジメント株式会社が作成したものであり、勧誘を目的としたものではありません。
投資信託のお申し込みにあたっては、販売会社より投資信託説明書（交付目論見書）をお渡ししますので、必ず内容をご確認のうえ、お客様ご自身でご判断下さい。
◆当資料は信頼できると考えられる情報をもとに作成していますが、その正確性、完全性を保証するものではありません。運用実績などの記載は過去の実績であり、
将来の成果を示唆、保証するものではありません。記載内容は資料作成時点のものであり、予告なく変更されることがあります。

マ ー ケ ッ ト ア ウ ト ル ッ ク

図表①：米政策金利予想値の推移

図表③：グロース市場における海外投資家の売買動向と
東証グロース市場指数の推移（億円）

（月/日）

図表②：12月日銀会合における利上げ確率の推移

■小型グロース株市場に資金流入

上値の重い展開が続く日本株相場ですが、海外マネーの流入

が続く小型グロース株には反発の兆しが見られます（図表③）。

東証グロース市場の売買動向を見ると、海外投資家は直近12

月第1週（12月2〜6日）まで6週連続で買い越しており、

また、11月月間の買い越し額は2022年4月の市場再編以降

で最大となりました。

小型グロース株には内需関連銘柄が多く、足元の過度な円安

是正に伴う業績へのメリットが意識されたものと思われます。

海外投資家の買い越しが今後も続くか、注目が集まります。
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※ 期間は2023年12月～2026年12月
※ 2024年9月のFOMC参加者によるFF金利予想の中央値および直近の

FF金利先物市場から算出した金利予想の推移
（出所）Bloombergよりいちよしアセットマネジメント作成
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※ 期間は2022年4月8日～2024年12月13日、海外投資家の売買動向は
2022年4月第1週～2024年12月第1週までの売買差引額の累計額

（出所）Bloombergよりいちよしアセットマネジメント作成

※ 期間は2024年10月末～12月16日
※ 翌日物金利スワップ（OIS）が織り込む12月の日銀金融政策決定会合

における政策金利の0.25%の利上げ確率
（出所）Bloombergよりいちよしアセットマネジメント作成
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