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2016年10月21日 ECBの金融政策（2016年10月） 
2016年10月13日 大幅に改善した「ZEW景況感指数」（欧州） 

（No.2,722） 
〈マーケットレポートNo.5,348〉 

2017年4月6日 

足元はやや頭が重いが、年後半に向け堅調な展開を想定 

1-3月期の企業業績は堅調 
「エネルギー」が大幅増益 

米国企業業績と株式市場の見通し 

【2017年1-3月期業種別増益率予想】 

 S&P500種採用企業の2017年1-3月期決算は

前年同期比＋10.1％（トムソンロイター集計4月

5日付）となる見通しです。2016年10-12月期

（同＋8.0％）から伸びが加速した模様です。 

 セクター別に見ると、「エネルギー」は同+604.8％

と前期（同＋5.5％）から大幅な増益となり、素

材も同＋14.8％と前期（同+7.1％）を上回る

見込みです。原油価格など資源価格の改善と安

定が寄与しています。「金融」は2016年7-9月期

に同＋8.5％とプラスに転換した後、2017年1-

3月期では同＋15.4％と増益率が上昇しています。

米国の金利水準が正常化する中で収益の改善が

進んでいます。「情報技術」はグローバル景気の拡

大から輸出が持ち直しつつあることや、ドル高の

一服などにより増益になったと見込まれます。 
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（注１）データ期間は2010年1月~2017年4月。月末ベース。 
           2017年4月は4日。網掛けは金利上昇局面。 
（注２）1株当たり予想利益は12カ月先、S&P500ベース。Bloomberg L.P.の予想。 
（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    

【主な業種の1株当たり予想利益】 
■「情報技術」セクターの株価は、2016年8月以降

堅調に推移しています。半導体・半導体製造装置

の業績が、グローバル景気の回復と世界的な半導

体需要の拡大から好調に推移していることなどが背

景です。 

 「エネルギー」セクターは、大幅な増益見込みとなっ

ていますが、利益水準の回復にはまだ時間がかかり

そうです。株価も出遅れ感が目立ちます。 

「情報技術」の株価は堅調 
「エネルギー」の株価は出遅れが目立つ 

（出所）2017年4月5日付トムソンロイターの資料を基に三井住友 
           アセットマネジメント作成 

【S&P500と主な業種インデックス】 

（注）データ期間は2010年1月~2017年4月。月末ベース。 
           2017年4月は5日。網掛けは金利上昇局面。 
（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    
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http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/eu_africa/news161021eu.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/eu_africa/key161013eu.html
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2017年 3月23日 最近の米国の債券市場（2017年3月） 
2017年 3月16日 米国の金融政策（2017年3月） 

2017年4月6日 

景気は底堅い展開：株式市場をサポート 

ユーロ圏PMIは改善 

英国PMIも続伸 

最近の指標から見る欧州経済（2016年10月） 

＜足元はやや頭の重い展開＞ 

■企業業績予想の改善度合い（モメンタム）をみる

リビジョンインデックス（4週間移動平均）は、好調

な企業業績を背景に、2017年3月30日に3.5と

2週連続で0を上回りました。0を上回るのは

2016年8月以来となります。2015年以降の米国

では、リビジョンインデックスが0を上回ると、その後し

ばらくして再びマイナスに転じる傾向があります。今

回もこの傾向があてはまれば、今後、リビジョンイン

デックスは悪化へ向かうおそれがあります。株式市場

は、リビジョンインデックスが悪化する過程で軟調に

推移する傾向があるため、足元ではやや頭の重い

展開が想定されます。 

 

＜年後半に向け徐々に堅調さを取り戻そう＞ 

■米国株式市場は、S&P500で3月1日に史上最

高値を更新しました。ただ、利益と株価との関係を

みた株価収益率は18倍台と、過去と比較してやや

高い水準で推移しており、バリュエーションの拡大は

期待しにくい状況にあると思われます。ただ、①グ

ローバル景気の拡大基調に変化は見られない、②

米国の企業業績は2018年も堅調さを維持すると

予想される、③トランプ政権の財政政策は2017年

10-12月期に発動されると予想され、2017年の

企業業績にも上振れの余地がある、など、米国企

業業績を巡る環境は良好で、リビジョンインデックス

も好転する可能性があります。年後半に向け、業績

の拡大に沿った上昇が期待できると思われます。 

年後半に向け堅調な展開を想定 

（出所）2017年4月5日付トムソンロイターの資料を基に三井住友 
           アセットマネジメント作成 

【S&P500の1株当たり予想利益の伸び率見通し】 
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（注）データ期間は2015年1月1日～2017年4月5日(週次ベース)。 
         リビジョンインデックスは2017年3月30日まで。4週間移動平均。 
         リビジョンインデックス＝（増益企業数－減益企業数）÷企業数。 
（出所）Datastreamのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

【S&P500とリビジョンインデックス】 (ポイント) (ポイント) 

(年/月) 

 (単位：％）

年 2017 2018

S&P500全体 10.8 12.1

一般消費財 6.8 12.7

生活必需品 5.9 8.2

エネルギー 409.9 45.3

金融 12.7 12.6

ヘルスケア 4.7 9.2

一般産業 4.7 12.8

素材 12.9 10.9

不動産 2.8 7.9

情報技術 10.1 11.5

電気通信 0.5 3.0

公益事業 ▲ 0.1 6.2

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/usa/news170323us.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/usa/news170316us.html

