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三井住友アセットマネジメント 

シニアストラテジスト 市川 雅浩 

市川レポート（No.465） 

 適温相場は2018年も続くとの見方から、年初の株式市場は先進国、新興国とも好調にスタート。 

 1月は日米企業決算に注目、予想通りの好結果となれば、日米株価とも上値を追いやすい展開。 

 株式市場を見通す上で米中経済指標は重要、両国の景気動向は適温相場継続のカギを握る。 

好調なスタートとなった2018年の株式市場 
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適温相場は2018年も続くとの見方から、年初の株式市場は先進国、新興国とも好調にスタート 

 

 2018年の株式市場は世界的に好調なスタートを切りました。米国ではダウ工業株30種平均など、主要株価

指数が連日過去最高値を更新し、日本でも日経平均株価が年初の3営業日で、昨年末比1,000円を超える

上昇となりました。その他、ロシアRTS指数、ブラジルボベスパ指数、ドイツDAX指数、中国上海総合指数などは

年初から3％を超えて上昇しており、東南アジア諸国の主要株価指数も底堅く推移しています。 

 

 この背景には、①年末年始に発表された米中の経済指標が比較的良好な内容だったこと、②1月3日公表の

米連邦公開市場委員会（FOMC）議事要旨で、緩やかな利上げペースが再確認されたこと、などがあると思

われます。そのため市場では、世界的に緩やかな景気回復と緩和的な金融環境が併存する「適温相場」は

2018年も続くとの見方が広がり、これがリスクオンにつながったと推測されます。 

【図表2：1月の日米株式市場関連主要イベント】 【図表1：米主要企業500社の最終利益】 

(注) データは2017年4-6月期から2018年10-12月期。見通しは2018年1月8日時点のトム
ソン・ロイター社による集計。 

(出所) トムソン・ロイター社の資料を基に三井住友アセットマネジメント作成 

(出所) 各種資料を基に三井住友アセットマネジメント作成 
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(前年同期比、％) 見通し 日程 内容 

8日 米：この週から2017年10-12月期決算本格化へ 

日：この週に小売決算集中 

11日 日：オプション特別清算指数（SQ）算出日の前日 

12日 米：12月消費者物価指数、12月小売売上高 

18日 中：2017年10-12月期実質GDP、12月固定資産投資など 

19日 米：暫定予算期限 

22日 日：この週から2017年10-12月期決算本格化へ 

日：日銀金融政策決定会合（23日まで）、通常国会召集 

26日 米：2017年10-12月期実質GDP速報値 

30日 米：トランプ米大統領による一般教書演説、FOMC（31日まで） 
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1月は日米企業決算に注目、予想通りの好結果となれば、日米株価とも上値を追いやすい展開 

 

 ただ、年初の数営業日の上昇だけで、先行きの相場を楽観視することはできません。そこで以下、主に日米の

株式市場にとって、重要と思われる1月のイベントを簡単にまとめておきます。まず米国では、今週から大手金融

機関を皮切りに、2017年10-12月期の決算発表が始まります。現在、市場では米主要企業500社の最終

利益について、2017年10-12月期以降、しばらく前年同期比2ケタの伸びが見込まれています（図表1）。 

 

 一方、日本では米国にやや遅れ、1月22日週から2017年10-12月期の決算発表が本格化します。今回の

決算では、製造業を中心に業績の回復傾向が引き続き確認できるか否かが焦点となります。日米とも、企業決

算がおおむね市場の予想に沿った内容となれば、株価は上値を追いやすくなると考えます。弊社では日経平均

株価について、1-3月期は24,500円まで上振れ余地があるとみています。 

 

株式市場を見通す上で米中経済指標は重要、両国の景気動向は適温相場継続のカギを握る 

 

 また、日米中央銀行の人事は、為替や金利の思惑的な変動を伴って、株価にも影響を及ぼしやすい材料で

す。現在、米連邦準備制度理事会（FRB）副議長候補には、独アリアンツ首席経済顧問のモハメド・エラリ

アン氏や、元FRB理事のローレンス・リンゼー氏らの名前が挙がっています。また日銀総裁については、現時点で

黒田総裁続投との見方が市場で優勢です。いすれも今後の進展に、市場の注目が集まります。 

 

 1月の主要イベントは図表2にまとめた通りですが、株式市場がこれらを無難にこなす限り、極端な地合いの悪

化は回避できると思われます。なお、足元の株高が適温相場の継続期待に支えられているのならば、その期待を

変化させ得る材料、例えば米中の景気動向などには、特に注意が必要です。そのため、株式市場を見通す上で

は、月次の米中経済指標も丁寧にみていくことが大切と考えます。 

 

※個別銘柄に言及していますが、当該銘柄を推奨するものではありません。 
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 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法

に基づく開示書類ではありません。 

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。 

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。 

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。 

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するもので

はありません。 

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。 

 当資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁

じます。 

 当資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 

 

三井住友アセットマネジメント株式会社 

金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第399号 

加入協会：一般社団法人投資信託協会会員/一般社団法人日本投資顧問業協会会員/一般社団法人第二種金融商品取引業協会会員 


