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（1）Ｓ＆Ｐ500指数とナスダック総合指数が高値更新
• ４月23日の米株式市場で、Ｓ＆Ｐ500指数が昨年９月20
日以来約７ヵ月ぶりに、ナスダック総合指数が昨年８月29
日以来約８ヵ月ぶりに、終値ベースで史上最高値を更新し
ました。ＮＹダウは昨年10月3日の史上最高値まであと
172ドル、率にして0.6％まで迫りました。Ｓ＆Ｐ500指
数の年初来上昇率は17％となっています（図表1）。

• Ｓ＆Ｐ500指数の主要11セクターの昨年9月20日と今年4
月23日の水準を比較すると、上昇率上位には公益（＋
8.7％）や通信（＋7.2％）、不動産（ＲＥＩＴ等）（＋
7.0％）等、配当利回りが相対的に高く、業績が景気の変
動を受け難いとされるセクターが並んでいます。

（2）上昇の背景
• 次の要因が史上最高値更新の支援材料になったものと思わ
れます。

① これまで発表された今年1～3月期決算が市場予想を上回
るものが多く、業績の先行き懸念が後退したこと

② 回復を示す中国の経済指標の発表等を背景に、世界経済
の回復期待が高まったこと

③ ＦＲＢ（米連邦準備制度理事会）が金融緩和に前向きな
ハト派姿勢を強め、米金利の上昇余地が限られるとの見
方が増えたこと

④ 昨年の株価急落局面での米企業による自社株買いの積極
化で、需給の改善が図られたこと（図表2）

（3）今後の見通し
• 米国投資信託協会（ＩＣＩ）データによると、年初から4
月第2週までの米株投資信託（ＥＴＦ（上場投資信託）含
む）への資金流出入は178億ドル（約2兆円）の流出超と
なっています。米中貿易摩擦等を要因とする今年1～3月期
企業業績を巡る慎重な見方等が影響している可能性があり
ます。決算発表がピークを過ぎれば、当面の懸念材料出尽
くしとの見方等から、米株投資信託への資金流入が活発化
するものと思われます。4月23日のＳ＆Ｐ500指数のイー
ルド・スプレッド（同指数の益利回り（注）－米10年国債金
利）は2.6％と過去（昨年1月2日～今年4月23日）平均の
2.3％を上回っています（図表3）。一般的に同数値が大き
いほど割安な状態にあると判断されます。

• 世界的な景気減速懸念の後退、新たな資金流入の可能性、
相対的な割安感等から判断して、米株式は今後も堅調に推
移するものと思われます。
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 4月23日、Ｓ＆Ｐ500指数が約7ヵ月ぶりに、ナスダック総合指数が約8ヵ月ぶりに史上最高値を更
新。2019年1～3月期企業業績に関する悲観論の後退等が背景か。

 決算発表がピークを越えれば、当面の懸念材料出尽くしとなる可能性も。
図表1：Ｓ＆Ｐ500指数とナスダック総合指数

図表2：米企業の自社株買い

2019年1～3月企業決算発表ピーク越えで上昇加速の可能性も

図表3：Ｓ＆Ｐ500指数のイールド・スプレッド

出所）図表1～3はブルームバーグ、Ｓ＆Ｐのデータをもとに
ニッセイアセットマネジメントが作成
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