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当面の見通し 

日本経済 

国内経済は、物価上昇が継続するほか、海外経済の鈍化による外需の下振れリスク

は残るものの、良好な雇用・所得環境やインバウンド需要を背景に消費の底堅い動

きが見込まれており、持ち直しの動きで推移すると予想する。 

米国経済 

米国経済は、良好な雇用環境や底堅い個人消費が下支えとなり、持ち直しの動きを

予想する。一方で、足許では根強いインフレ圧力が示唆されるなかで、個人消費の

減退や地政学リスク等による景気の下押しリスクには注意を要する。 

短期金利 

短期金利は、日銀の政策金利の誘導目標である０～０．１％程度での推移を予想す

る。日銀当座預金の付利０．１０％との裁定取引が中心となり、レンジ圏での動き

が継続すると予想する。 

債券市場 

(長期金利) 

国内長期金利は、日銀の金融政策を巡ってボラティリティが高まりやすい。一方で、

金利上昇時には押し目買いが想定されることや、海外金利の大幅な上昇も想定しに

くく、緩やかな上昇にとどまると予想する。 

株式市場 

国内株式市場は、６月中旬の日米中銀の金融政策の会合への警戒感や月末の年金勢

のリバランス等の需給環境悪化懸念から上値の重い展開が想定される一方で、東証

の資本効率改善要請を受けた自社株買い等が支えとなり、下値は限定的と予想する。 

為替市場 

ドル／円相場は、米国の早期利下げ観測の後退を背景に、引き続き円売りドル買い

が入りやすく底堅い展開が想定される。一方で、為替介入への警戒感や日銀による

政策修正の思惑がくすぶることから、上昇余地は限られると予想する。 

主な想定レンジ 

実 績 値     ２月 ３月 ４月 向こう１ヵ月間の予想 

ＴＩＢＯＲ３ヵ月 ０．１００９％ ０．２６０９％ ０．２５７３％ 
０．１１０～０．３５０％ 

（０．１２０～０．３５０％） 

新発１０年国債 ０．７１０％ ０．７２５％ ０．８７０％ 
０．６００～１．１００％ 

（０．６５０～１．０００％） 

日経平均 ３９，１６６ ４０，３６９ ３８，４０５ 
３６，０００～４２，０００円 

（３６，５００～４１，５００円） 

ドル／円相場 １４９．９８ １５１．３５ １５７．８０ 
１４０．００～１６０.００円 

（１４５.００～１６０．００円） 

（実績値：各月末の市場実勢、向こう１ヵ月間の予想のカッコ内はコアレンジ） 

 



１．日本経済の展望 

（1）直近の動向 

内閣府が公表した景気ウォッチャー調査（２０２４年４月調査）によると、現状判断ＤＩは前月

比▲２．４ポイントの４７．４と低下した。内訳をみると、家計関連動向が飲食関連の落ち込みを

受けて同▲２．８ポイントの４６．６と大幅な低下となったほか、企業動向関連は製造業の悪化を

背景に同▲１．１ポイントの４８．９、雇用関連についても同▲２．５ポイントの５０．０と全て

の項目でＤＩの悪化が確認された。 

先行き判断ＤＩについても、前月比▲２．７ポイントの４８．５と低下した。家計関連動向が同

▲３．２ポイントの４８．３と低下したほか、企業関連動向についても同▲３．１ポイントの４７．

９と低下する結果となった。一方で、雇用関連動向は同＋１．９ポイントの５１．３と改善した。 

今回の景気ウォッチャー調査では、国内景気は緩やかな回復が続いているものの、能登半島地震

の影響も残り、足許では弱さがみられているとの認識が示された。先行きについては、価格上昇等

の影響を懸念しつつも緩やかな回復が続くとみられている。 

（2）中期的見通し 

生産面では、３月鉱工業生産（確報）は前月比＋４．４％の１０１．７と３ヵ月ぶりに上昇した。

自動車工業や生産用機械工業などが前月から大きく持ち直したことが全体を牽引した。また、製造

工業生産予測調査によると４月は同＋４．１％、５月は同＋４．４％と先行きは上昇が見込まれる。 

需要面では、３月消費活動指数(旅行収支調整済)は前月比▲０．３％と２ヵ月ぶりに低下した一

方で、３月機械受注統計(船舶・電力除く民需)は同＋２．９％と上昇した。先行きについては、物

価上昇が消費の足かせになるものの、賃上げによる所得環境の改善や訪日外国人客数増加に伴うイ

ンバウンド需要が下支えとなり底堅い動きを予想する。 

総じてみると、国内経済は物価上昇が継続するほか、海外経済の鈍化による外需の下振れリスク

は残るものの、良好な雇用・所得環境やインバウンド需要を背景に消費の底堅い動きが見込まれて

おり、持ち直しの動きで推移すると予想する。 

国内金融政策 

日銀は、４月２５、２６日の金融政策決定会合において政策金利を０～０．１％で据え置くこと

を決定した。また、経済・物価情勢の展望では、生鮮食品を除く消費者物価指数の前年比上昇率に

ついて、２０２４年度は２．８％、２０２５年度は１．９％と前回から引き上げた。次回は６月１

３、１４日に開催予定。 
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２．米国経済の展望 

（1）直近の動向 

企業の景況感を示す４月のＩＳＭ製造業景況指数は前月比▲１．１ポイントの４９．２と需要

減退が響いて低下したほか、非製造業景況指数についても同▲２．０ポイントの４９．４と４年

ぶりの水準に落ち込んだ。仕入れ価格の上昇や消費の鈍化が景況感の悪化につながり、製造業、

非製造業ともに好不況の分岐点とされる５０を下回る結果となった。 

雇用については、４月の非農業部門雇用者数は前月比＋１７５千人と前月から増加幅が縮小し

た。また、失業率は３．９％と前月から＋０．１％上昇したほか、平均時給についても前年比＋

３．９％と小幅に伸び率が鈍化した。全体として雇用環境の逼迫はやや緩和されているものの、

依然として底堅い動きが継続している。 

個人消費については、４月の小売売上高は前月比横ばいとなった。一方で、３月の個人消費支

出は前月比＋０．８％と実質ベースでの消費の底堅さが示された。足許では借入コストの上昇や

債務増加などにより消費に対する慎重姿勢が強まっているものの、堅調な動きを維持している。 

（2）中期的見通し 

生産面については、４月の鉱工業生産は前月比横ばいとなり、自動車や機械などの製造業の落

ち込みが響いたことで停滞した。先行きについては、インフレの高止まりや地政学リスクの高ま

りによる資源高などが懸念されており、慎重な見方が多い。 

需要面については、高インフレや金利上昇が消費の足かせになるとの懸念はあるものの、労働

市場はなお健全さを保っていることから個人消費の底堅い動きは継続すると予想する。 

総じて、米国経済は良好な雇用環境や底堅い個人消費が下支えとなり、持ち直しの動きを予想

する。一方で、足許では根強いインフレ圧力が示唆されるなかで、個人消費の減退や地政学リス

ク等による景気の下押しリスクには注意を要する。 

     米国金融政策 

ＦＲＢは４月３０日、５月１日に開催したＦＯＭＣで政策金利を５．２５０％～５．５００％

に据え置き、保有資産の圧縮ペースを鈍化させて継続することを決定した。声明文では「この数

ヵ月間は２％の物価目標に向けた進展が見られなかった」という文言を追加し、利下げ時期が遠

のいたことを示唆した。次回ＦＯＭＣは６月１１、１２日に開催予定。 
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３．短期金融市場 

（1）直近の動向 

５月の無担保コール翌日物金利は、０．０７７％付近で推移した。一部試し取りの動きもみら

れ、最高値は０．１２５％で取引された。 

資金の出し手は投信会社が中心となり、資金の取り手は地方銀行や信金・証券会社等が中心と

なった。所要準備額を除く日銀当座預金に０．１％の付利が適用されることから、銀行業態を中

心に調達ニーズが高まりやすく、足許は引き続き０．０７７％付近で推移している。 

インターバンク市場のターム物金利は、一部の地方銀行や生損保が資金の出し手となり、０．

１０～０．２０％程度での出合いがみられた。 

ＴＩＢＯＲ３ヵ月物金利は、０．２７％台で推移している。 

（2）向こう１か月の見通し 

無担保コール翌日物金利は、日銀の誘導目標である０～０．１０％のレンジで推移すると予想

する。銀行業態を中心に調達ニーズが高まりやすく、日銀当座預金の付利０．１％を意識したプ

ラス圏での取引が継続されると予想する。 

インターバンク市場のターム物金利は、出会いは限定的であるが、証券会社等が資金の取り手

となり、０．１０～０．２０％程度での推移を予想する。 

ＴＩＢＯＲ３ヵ月物金利は、０．２％台後半での推移を予想する。 

日銀は４月の金融政策決定会合において、政策金利を０～０．１％で据え置くことを決定した。 

短期金利は、日銀付利との裁定取引が中心となり、レンジ圏での推移を予想する。 

（3）予想レンジ 

   無担保コール翌日物 金利 ０．００％  ～ ０．１０％  

ＴＩＢＯＲ ３ヵ月物金利    ０．１１％  ～ ０．３５％  

 

 

 

 



４．債券市場（長期金利） 

（1）直近の動向 

４月下旬は、日銀金融政策決定会合を控え国債買入オペの減額や追加利上げへの思惑から０．９

３％まで上昇したものの、決定会合が現状維持となったことで０．９％を割り込む格好となった。

５月上旬は祝日を挟んで０．８％台後半でもみ合ったが、日銀の４月決定会合の主な意見で追加で

の金融引き締めが意識されたことで再び売り圧力が強まると、その後は日銀が定例の国債買入れオ

ペを減額したことで０．９％台後半まで上昇した。 

足許では国債買入オペの減額や追加利上げへの思惑から債券需給が悪化し、長期金利は２０１１

年以来となる１.１０％付近まで上昇して推移している。 

（2）中期的見通し 

 日銀は、４月２５、２６日に開催した金融政策決定会合において、現行の政策の維持を全員一致

で決定し、国債買入れを含む資産買入れ方針も据え置いた。植田総裁は記者会見で、「物価が見通

し通り動くことになれば政策金利変更の理由になる」と発言し、足許の円安は物価見通しに影響を

与えるほどではないとの見方を示した。次回の金融政策決定会合は、６月１３、１４日に開催予定。 

市場では、日銀の金融政策を巡りターミナルレートや国債買入れ方針等の不透明感が根強いな

か、様々な思惑が生じやすくボラティリティが高まりやすいと考える。一方で、金利上昇時には投

資家の押し目買いが想定されることや、海外金利の大幅な上昇も想定しにくく、緩やかな上昇にと

どまると予想する。 

（3）予想レンジ 

   １０年国債利回り  ０．６００％～１．１００％  

（4）新発債発行状況（５月債） 

 クーポン 平均落札価格 平均落札利回り 応札倍率 

１０年国債 ０．８００％ ９９．４８円 ０．８５７％ ３．１５ 

政府保証債 ０．９３７％ １００．００円 ０．９３７％ - 

共同発行公募地方債 ０．９８６％ １００．００円 ０．９８６％ - 
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５．株式市場 

（1）直近の動向 

４月下旬は、中東情勢の過度な警戒感が後退したことや、日銀の金融政策決定会合で従前の金融

政策が維持されたことを好感し、底堅く推移する展開となった。 

その後は、米雇用統計の下振れによるソフトランディング期待の高まりを受けた米株高の影響で

上昇する局面も見られたものの、日銀の金融政策修正懸念の高まりや、決算発表の一巡による材料

出尽くしから上値が抑えられる展開となった。 

５月下旬は、米エヌビディアの好決算を支えに国内でも半導体株に買いが入ったものの、上昇局

面では利益確定の動きが見られたことや、日銀の金融政策修正懸念を受けた金利上昇により上値が

重く、足許では３８,０００円付近で推移している。 

（2）中期的見通し 

国内株式市場は、日銀高官から金融政策正常化に前向きな発言が相次いでいることや、米国でも

ＦＲＢ高官が引締め的な政策を長期間維持する姿勢を示しており、６月中旬の日米中銀の金融政策

の会合に向けて警戒感が高まりやすく上値の重い展開を予想する。 

その後も、６月末の年金勢のリバランスや、７月のＥＴＦの分配金捻出による売り圧力から需給

環境の悪化が警戒され上値の重い展開が継続すると予想する。 

一方で、東証による資本効率改善要請を受け、国内企業が自社株買いや増配を発表していること

が支えとなることや、新ＮＩＳＡによる個人投資家の押し目買い需要が根強いことから、下値は限

定的になると予想する。 

（3）予想レンジ 

日経平均株価  ３６，０００円 ～ ４２，０００円  
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６．為替市場 

（1）直近の動向 

ドル／円相場は、上下に振れを伴う展開となった。５月上旬には、日銀による為替介入観測やＦＯＭ

Ｃの結果、市場予想を下回る米雇用統計の結果などを受けて投機筋による円売り持ち高解消の動き

が優勢となり、一時１５２円を割り込んだ。しかしその後は、押し目買いの動きに加え、複数のＦＲＢ高

官によるタカ派的な発言を受けて、日米金利差は当面開いた状態が続くとの見方から円売りドル買い

が優勢となり、１５７円台まで押し戻される格好となった。足許では米利下げ期待の後退から引き続き

ドル高基調であるものの、直近で為替介入観測のあった１５８円が意識されるなかで１５７円台の高値

圏で膠着感の強い相場展開となっている。 

ユーロ／円相場は、１７０円台後半まで上昇するなど底堅い展開となった。５月上旬には、為替介入

観測から一時１６４円０２銭まで急落する場面もみられたものの、中旬以降はドル／円相場の持ち直し

に連れて値を戻したほか、日欧金利差を意識した円売りユーロ買いが優勢となり、１７０円台後半まで

反発する展開となった。下旬以降は、高値警戒感がくすぶるほか、新規売買材料に乏しいなかで積極

的な売買は限られ、１７０円をはさみ方向感なく推移している。 

（2）中期的見通し 

ドル／円相場は、ＦＯＭＣ議事要旨や足許のＦＲＢ高官発言を受けた米国の早期利下げ観測の後退

を背景に、引き続き円売りドル買いが入りやすく底堅い展開が想定される。一方で、為替介入への警

戒感や日銀による政策修正の思惑がくすぶることから、上昇余地は限られると予想する。 

ユーロ／円相場は、高値警戒感がくすぶるほか、６月会合では利下げ転換が予想されていること

から上値の重い展開を予想する。一方で、足許では欧州景気減速懸念が和らいでいることや複数の

ＥＣＢ高官が連続利下げに慎重な姿勢を示していることから、下値では日欧金利差を意識した押し目

買いなどの動きが想定され、一方的な下落には至らないと予想する。 

（3）予想レンジ（１ヵ月） 

     ドル／円相場     １４０．００円 ～ １６０．００円 

     ユーロ／円相場   １５５．００円 ～ １７５．００円 
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公共債､外貨預金､投資信託､保険商品､通貨スワップ取引､金利スワップ取引､特約付クーポンスワップ取引に関するご留意事項 

 

各商品のお申込みの際は、最新の「契約締結前交付書面（投資信託の場合は、目論見書・補完書面）、保険商品の場合は、契約概要、注意喚起情報、ご契約のしおり・（定款）・
約款および特別勘定のしおり（変額保険商品のみ）」をお渡ししますので、内容を十分お読みのうえ、ご自身でご判断ください。「契約締結前交付書面」などは、足利銀行の本
支店の店頭にご用意しております。当行では、お客さまに合った商品をご提案しております。ご相談の内容によりましては、ご購入いただけない場合もございますので、予
めご了承ください。なお、一部お取扱いできない店舗があります。 
公共債について 
【投資リスク】 債券（個人向け国債を除く）の価格は、金利変動等により変動しますので、償還前に売却する場合には、投資元本を下回るおそれがあります。また、発行者の
信用状況の悪化や発行者に対する外部評価の変化等により、損失を被ることがあります。 
【費用等】 債券を購入する場合は、購入対価のみお支払いいただきます。ただし、個人向け国債を除く債券をご購入の際に｢経過利子｣が必要となる場合があります。 
●公共債は、預金ではなく、預金保険の対象ではありません。●償還日（満期日）に額面金額にて償還されます。●債券の利払時期には、買取・中途換金のできない期間が
あります。●いったん約定が成立したお取引きは、取消しや内容の変更ができません。●新発債（国債）を発行日より前にご購入される場合は、その国債が予定通り発行さ
れることを条件としてご購入いただきます。このため、国の都合により、その国債の発行が延期または中止となった場合には、ご購入の約定は取消されます。また、ご購入
代金をお支払い済みの場合は、お客さまの指定預金口座にご購入代金を返金いたします。なお、返金するご購入資金には付利いたしません。●お申込みの際は、最新の
「契約締結前交付書面」をお渡ししますので、内容を十分ご確認いただいたうえで、ご自身でご判断ください。「契約締結前交付書面」は、足利銀行の本支店の店頭にご用意し
ております。●当行では、お客さまに合った商品をご提案しております。ご相談の内容によりましては、ご購入いただけない場合もございますので、予めご了承ください。●
一部お取扱いできない店舗があります。●マル優・特別マル優のお取扱いは、障がい者の方や寡婦年金を受給されている方などが対象になります。 
【個人向け国債について】 
●個人向け国債を中途換金する際は、原則として※「直前2回分の各利子（税引前）相当額×0.79685」により算出される中途換金調整額が、売却される額面金額に経過利子相
当額を加えた金額より差引かれることになります。 
※ 発行から一定期間の間に中途換金する場合には、上記の中途換金調整額が異なることがあります。詳しくは、お取引きのある本店又は支店にお問い合わせください。 
●個人向け国債は発行から1年間、原則として中途換金はできません。なお、保有者がお亡くなりになった場合、又は災害救助法の適用対象となった大規模な自然災害によ
り被害を受けられた場合は、発行から1年以内であっても中途換金が可能です。 
外貨預金について 
【投資リスク】 外貨預金は、為替相場の変動によりお引出時の円貨額がお預入れ時の円貨額（投資元本）を下回るおそれがあります。 
【費用等】 お預入れ時の円貨から外貨への換算レートには当日のTTSレート(対顧客電信売相場)を、お引出時の外貨から円貨への換算レートには当日のTTBレート(対顧客
電信買相場)をそれぞれ適用します。そのため、為替相場の変動がない場合でも換算レートの差 (TTS－TTB、米ドルの場合2円、ユーロの場合3円、オーストラリアドルおよ
びニュージーランドドルの場合4円、中国人民元の場合60銭) があるため、円に戻した際、投資元本を下回るおそれがあります。お預入れ・お引出方法や通貨により手数料
等が異なるため、手数料等の金額や上限額または計算方法を表示することができませんのでご了承ください。中国人民元等の新興国通貨については、政府の通貨政策や
市場環境の変化などにより、流動性や市場機能が大きく低下した場合等には、やむを得ずお取引きを停止させていただく可能性があります。 
●外貨預金は、預金保険の対象ではありません。当行の信用状況により、お客さまが損失を被るリスク（信用リスク）があります。●外貨定期預金において中途解約は原則と
してお取扱いできません。ただし、やむを得ない事情により中途解約する場合には、外貨普通預金の利率が適用となります。また、中途解約に伴う損害金をご負担していた
だく場合があります。 
投資信託について 
【投資リスク】 投資信託は、値動きのある証券（株式、債券など）に投資しますので、市場環境等により基準価額が変動します。なお、新興国の金融市場や政情は一般的に先
進国よりも不安定で脆弱な面があり、先進国市場への投資に比べ、より大幅に価額が変動することがあります。また、外貨建資産に投資する場合には、為替相場の変動によ
る影響も受けます。したがって、元本・分配金は保証されているものではなく、基準価額の下落により損失を被り、投資元本を下回るおそれがあります。  
【費用等】 お申込みにあたっては、当行所定のお申込手数料（お申込金額に対し最大 3.3％(税込)）がかかります。保有期間中は、信託報酬が日々 信託財産から差引かれる
ほか、監査報酬、有価証券等売買時の売買委託手数料、外貨建資産保管費用、信託事務の諸費用等がかかりますが、これらはファンドにより異なるため具体的な金額等を表
示できません。詳細は各ファンドの｢契約締結前交付書面(目論見書・補完書面)｣にてご確認ください。また、一部のファンドでは換金時に、信託財産留保額が基準価額から差
引かれます。手数料等の合計額については、お申込金額、保有期間等により異なるため表示することができませんのでご了承ください。 
●投資信託は、預金ではなく、預金保険の対象ではありません。●投資信託は、設定・運用を投信会社が行う商品です。●投資信託の運用による損益は、投資信託を購入
されたお客さまに帰属します。●当行でご購入いただいた投資信託は、投資者保護基金の対象ではありません。●一部の投資信託には、信託期間中に中途換金できな
いものや、特定日にしか換金できないものがあります。 
保険商品について 
【投資リスク】 ●変額保険商品は、国内外の株式・債券等で運用しており、運用実績が保険金額や積立金額・将来の年金額などの増減につながるため、株価や債券価格の下
落、為替相場の変動により、積立金額、解約返戻金額は既払込保険料を下回ることがあり、損失が生ずるおそれがあります。●定額保険商品のなかには、市場金利に応じた
運用資産の価格変動が解約返戻金に反映される商品があります。この商品の場合、市場金利の変動により解約返戻金が既払込保険料を下回ることがあり、損失が生ずるお
それがあります。具体的には、中途解約時の市場金利がご契約時と比較して上昇した場合には、解約返戻金は減少し、逆に、下落した場合には増加することがあります。●
外貨建保険商品は、為替相場の変動により、お受取りになる円換算後の保険金額がご契約時における円換算後の保険金額を下回ることや、お受取りになる円換算後の保険
金額が、既払込保険料を下回ることがあり、損失を生ずるおそれがあります。●保険会社の業務または財産の状況の変化により、保険金額、年金額、給付金額などが削減さ
れることがあります。なお、生命保険契約者保護機構の会員である生命保険会社が経営破綻に陥った場合、保険契約者保護の措置が図られることがありますが、この場合
にも削減が行われることがあります。 

【費用等】 商品によっては、契約初期費用、保険関係費用、資産運用関係費用、また中途で解約された場合は解約控除等の費用をご契約者さまにご負担いただ
く場合があります。その際、商品によってご負担いただく手数料の項目・呼称・手数料率・計算方法（合計額を算出する方法も含む）等は異なるため、一律の算出す
る方法を表示することができませんのでご了承ください。●保険商品は、預金ではなく、預金保険の対象ではありません。●保険商品は各保険会社を引受会社とする
商品で、当行は各商品における契約締結の媒介をおこないます。●保険商品のお申込みの有無が当行とお客さまとの他の取引に影響を与えることはありません。●各
商品に関する内容をご説明させていただく前にお客さまにご確認・ご同意いただく事項があります。●当行では、お客さまに合った商品をご提案しております。ご相
談の内容によりましては、ご契約いただけない場合もございますので、予めご了承ください。●法令上の規則を踏まえ、商品によっては、お客さまの当行への融資お
申込状況やお勤め先等により、当行でお申込みいただけない場合があります。●保険会社による保険金や給付金などのお支払いについて、受取人の故意による場合や、
健康状態などについてお客さまが事実を告知されなかったり、事実と異なることを告知された場合などは、保険金や給付金などが支払われない場合があります。●現
在ご加入中の保険契約を解約･減額など見直した場合は、お客さまに不利益が生じる可能性があります。また、新たにお申込みになるご契約を、健康上などの理由で、
保険会社が引受できない場合がありますので、ご注意ください。●ご検討にあたっては、各商品のパンフレット、契約概要・注意喚起情報、ご契約のしおり・（定款）・
約款、および特別勘定のしおり（変額保険のみ）等をお渡ししますので、内容を十分お読みのうえ、ご自身でご判断ください。これらは、足利銀行の本支店の店頭に
ご用意しております。●一部お取扱いできない店舗があります。 
通貨スワップ取引、金利スワップ取引について 
【投資リスク】 ●通貨スワップ取引は、通貨の価格、金融市場の指標の変動等による影響を受けますので、為替相場や金利水準の動向によっては、通貨スワップの市場価
格が下落し損失が生ずるおそれがありますのでご注意ください。●金利スワップ取引は、市場金利の変動による影響を受けますので、市場金利水準の動向によっては、金
利スワップの市場価格が下落し損失が生ずるおそれがありますのでご注意ください。●当行の経営・財務状況の変化などにより取引が清算される場合があり、それにより損
失が発生する場合があります。 
【費用等】 通貨スワップ取引や金利スワップ取引に係る手数料など諸費用はかかりません。 
●通貨スワップ取引や金利スワップ取引は、預金保険の対象ではありません。●通貨スワップ取引や金利スワップ取引は原則、中途解約ができませんが、やむを得ない理
由で当行が同意し、中途解約に応じた場合、当行が提示する「清算金」をお支払いいただく場合があります。清算金の額は為替相場、市場金利等の動向によって変動します。 
特約付クーポンスワップ取引について 
【投資リスク】 ●特約付クーポンスワップ取引は、お取引期間中に為替相場が変動（円安もしくは円高）した場合、本取引を行わなかった場合と比べて、実質コストが高くなる
場合がありますのでご注意ください。●特約付クーポンスワップ取引の市場価格は、基本的に市場の為替相場や金利水準の変化に対応して変動します。為替相場や金利水
準の動向によっては市場価格が下落することがあります。また、中途解約を行った際には、高額の清算金が生ずる場合があるほか、市場環境の変化によっては中途解約で
きない可能性がありますのでご注意ください。●当行の経営・財務状況の変化などにより取引が清算される場合があり、それにより損失が発生する場合があります。 
【費用等】 特約付クーポンスワップ取引に係る手数料など諸費用はかかりません。 
①ノックアウト条項を含む特約付クーポンスワップ取引は、消滅条件が実現した場合には契約が終了するため、以降のヘッジ効果が失われるリスクがあります。②

レバレッジ条項を含む特約付クーポンスワップ取引は、市場の為替相場が権利行使価額以上に変動（円安もしくは円高）となった場合、貴社の外貨交換が為替相場より
割高となるうえ、交換額が当初予定の交換額にレバレッジ倍率（2倍または3倍）を乗じた額となるリスクがあります。③ノックイン条項を含む特約付クーポンスワッ
プ取引は、市場の為替相場が権利行使価格より円高、かつ発生条件相場より円安となった場合、受渡は発生しないため、外貨の調達が必要な場合は、別途為替取引を行
う必要があります。また、発生条件相場に達している場合には受渡が発生しますが、取引を行わなかったときと比べ、外貨調達コストが割高になるリスクがあります。
④ノックアウト条項・レバレッジ条項両方を含む特約付クーポンスワップ取引は前記①②の両方のリスクを含むこととなります。⑤ダブルバリア条項を含む特約付クー
ポンスワップは①③の両方のリスクを含むこととなり、さらにレバレッジ条項を含む場合は①③に加えて②のリスクも含むこととなります。 
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