
当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるもので
はありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。投資信託は、値動きのある
資産（外貨建資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・
換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。

10

15

20

25

30

35

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

2,200

16年 17年 18年 19年 20年 21年 22年 23年

5

10

15

20

25

30

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

16年 17年 18年 19年 20年 21年 22年 23年

10

20

30

40

50

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

16年 17年 18年 19年 20年 21年 22年 23年

10

20

30

40

50

60

3,000

6,000

9,000

12,000

15,000

18,000

16年 17年 18年 19年 20年 21年 22年 23年

0
1
2
3
4
5
6
7
8
9

40
60
80
100
120
140
160
180
200
220

16年 17年 18年 19年 20年 21年 22年 23年

米国:ナスダック総合 米国:S&P500

ドイツ:DAX 日本:TOPIX
15年末=100として指数化、いずれも左軸

米10年国債利回り（右軸）

（%）

米国の長期金利がいったんピークを打ったとみら
れる昨秋以降、世界の主要株価指数は反発して
います。今年3月には、米中堅銀行の相次ぐ破綻
などを受けて金融システム不安が拡がったことな
どから、株価調整を余儀なくされる場面もあったも
のの、その下げも概ね埋められました。中でも、日
本やドイツの主要株価指数のほか、米ナスダック
総合指数などが特に堅調となっています。

こうした背景として、米国で、インフレ率が緩やか
ながらも鈍化傾向となる中、利上げの打ち止めや
利下げが近づいているとの観測が拡がっていること
などが挙げられます。また、中国について、ゼロコロ
ナ政策の終了に伴なうリオープニング（経済活動
の再開）などを背景に、景気回復が期待されてい
ることも影響していると考えられます。

ここで、主要株価指数の予想EPS（1株当たり利
益）の推移を見ると、独DAX、米ナスダック総合の
両指数では上昇基調が鮮明となっているほか、日
本のTOPIXについても、緩やかながら上昇基調が
続いています。また、緩やかな低下となっていた米
S&P500の場合、下げ止まりから持ち直しに向かい
つつあるように見受けられます。

今年は、コロナ禍からの回復過程にある日本で
景気加速が予想されています。一方、欧米では景
気鈍化が見込まれていますが、ユーロ圏では景気
見通し引き上げの動きがあるほか、米国でも、景
気後退は避けられるか、後退しても程度は軽いと
みられています。こうした中、企業業績見通しの上
昇が今後も続けば、株価についても、割高感がみ
られないこともあり、さらなる上昇が期待されます。

2023年5月19日Vol.1,893

主要国の企業業績見通しは概ね上昇方向
～独DAX指数や米ナスダック総合指数ベースでの上昇が鮮明に～

（2016年1月～2023年5月**、月末値）

主要株価指数の予想EPS*と米金利の推移

主要株価指数と予想PERの推移
（2016年1月～2023年5月**、月末値）

（ポイント） （倍）

（ポイント） （倍）S&P500

ナスダック総合

**2023年5月は18日時点の値 注：株価指数は現地通貨ベース
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