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■米長期金利の上昇一服、日本株は反発へと転じる

11月に入ってからの日本株は、米長期金利の上昇一服を背景

に反発へと転じています(図表①)。10月31日、11月1日に開

催されたFOMC（米連邦公開市場委員会）にて市場の予想通

り利上げが見送られたことや、その後に発表された雇用統計や

CPI（消費者物価指数）などの主要経済指標が市場予想を下

回ったことがその理由です。

また、10月末に開かれた金融政策決定会合にて日銀がYCC

（イールドカーブ・コントロール）の再柔軟化に踏み切った一方、

基本的な政策の枠組みは維持したことも、株式市場に安心

感を与えました。日経平均株価は10月30日終値から先週末

10日まで6.1％上昇、TOPIXも同じく4.7％上昇しています。

IAM Market Outlook vol.11
情報提供資料

発行日：2023年1１月15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

■堅調な国内企業決算

そして、欧米に比べて堅調な企業業績も、日本株を下支えする

材料となっています。10日までに3月期決算企業のほとんど

が第2四半期決算を発表し、製造業を中心にポジティブサプラ

イズが目立つ内容となっています。

図表②は、日本、米国、欧州の各主要株価指数（それぞれ

TOPIX、S&P500、ストックス欧州600）の予想EPS（1株あ

たり利益）の伸びを表しています。ご覧の通り、米国と欧州は

足元で伸びが鈍化してきていますが、日本は堅調を維持して

いることがお分かりいただけると思います。

図表②：日米欧の各主要株価指数の予想EPSの伸び

（％）

※ 期間は202３年6月30日～2023年1１月1０日
（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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図表①：米長期金利と日経平均株価の推移

（月/日）

図表③：海外投資家の日本株売買動向（兆円）

※ 期間は2022年12月末～2023年11月10日、2022年12月末を
100として指数化。

（出所）Bloombergよりいちよしアセットマネジメント作成

■日本株の優位性が高まると予想される

堅調な企業業績を背景に、今後は「業績相場」の機運が高まる

と予想され、欧米と比べた日本株の優位性が際立つものと思

われます。９月以降、売り越し基調で推移していた海外投資家

の日本株売買動向（図表③）にも注目が集まります。

4月第4週から6月第1週までの海外投資家による日本株の買

い越し金額は現物、先物合わせ5兆円を越えており、この間の

日経平均株価の上昇率は約12%となっています。日銀金融政

策決定会合を波乱なく通過し、第2四半期の企業業績も堅調で

あることから、海外投資家による日本株シフト第二段が始まる

環境が整ったと言えそうです。

（月/日）

※ 期間は202３年１月6日～2023年11月2日、週次。
※海外投資家の日本株売買動向は202３年1月第1週からの売買差引額の

累計額。現物＋先物。
（出所）Bloombergよりいちよしアセットマネジメント作成


