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2015年01月29日 米国株式市場の動向  
2015年01月06日 年明けの日米株式相場  

（注）データは2014年1月6日～2015年2月20日。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセット マネジメント作成 

■20日の日経平均株価は前日比＋67.51円の
18,332.30円と、ほぼ15年ぶりの高値となった前
日からさらに上昇しました。一方、米ドル円相場
は119円前後と比較的狭いレンジで動いていま
す。 

■株価上昇の主な要因は、景気回復と円高是正
の定着を背景に、企業業績の拡大期待が強まっ
ていることです。欧米の株式市場が上昇している
ことも投資家心理を支えています。 

■この2月に、3兆円を超える規模の今年度補正予
算が成立し、景気回復の足取りがしっかりとする
ことが予想されます。また、来年度予算も国会審
議を経てスムーズに成立する見込みです。財政
の後押しに加え、株価に割高感がうかがわれな
いことから、株価は企業業績の拡大に沿って、底
堅い展開が見込まれます。 

企業業績の拡大に沿って株価は底堅い展開へ 

日経平均は15年ぶりの高値 
景気回復と企業業績拡大への期待
が背景 

（注）データは2000年～2017年。2015年以降はBloomberg L.P.の予想。 
   2009年の株価収益率は、1株当たり利益がマイナスのため非表示。 
   1株当たり利益、株価収益率ともに日経平均株価ベース。 
（出所） Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセット マネジメント作成 

■一方、原油価格が落ち着き始め、過度な原油安
の悪影響は収束の方向です。ウクライナやギリ
シャなどの問題は解決に向けた動きが出始めて
います。地政学リスクには引き続き注意が必要
ですが、投資家のリスク回避の動きがさらに強
まる可能性は後退していると見られます。 

日本企業の「稼ぐ力」を評価する展開へ 
日本株式市場、15年ぶりの高値と今後の見通し 

■日本企業の収益力は、非金融企業の株主資本
利益率（ROE）が徐々に上向くなど、改善傾向に
あります。円安や原油安による、直接的な収益
の押し上げ効果に加え、2012年にスタートしたア
ベノミクスが進めてきた構造改革もあり、日本の
企業は「稼ぐ力」を回復しつつあると見られます。 

■足元では、賃上げ、女性の活躍促進、農協改革、
訪日外国人の増加など、経済にとっての明るい
話題も増えてきました。企業はこうしたビジネス
チャンスを生かすことで、「稼ぐ力」をさらに高め
ることが期待されています。 

企業の収益力は改善傾向 
「稼ぐ力」を回復しつつある日本企業 

-10

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

▲ 200

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17

1株当たり利益（左軸）

株価収益率（PER）（右軸）

（倍）

（年）

（円）

（予想）

企業の利益と株価収益率

13,000

15,000

17,000

19,000

100

110

120

130

14/1 14/4 14/7 14/10 15/1

日経平均株価と米ドル円相場

（年/月）

（円/米ドル） （円）

日経平均株価（右軸）

米ドル円レート（左軸）

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1242390_1951.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1242017_1951.html
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