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3月11日の日本株の下落について
トランプ米政権への不透明感強まるも日本株の好環境継続を想定

1/1

2025年3月11日

原油安、利下げ、減税が世界景気を下支え、日本株の好環境継続を想定

3月11日の日経平均株価は、前日の米国株急落の影響で一時前日比約1千円下落し、3万6千円割れとな

りました。前場引け時点での前日比は日経平均株価が▲1.7％、TOPIXが▲2.0％となっています。トラン

プ米大統領がインタビューで関税引き上げや政府支出の大幅削減に伴う景気後退の可能性を否定しなかっ

たことなどから、市場参加者の不安心理が高まり米国株が急落しました。実際、トランプ大統領就任後の

経済指標は市場予想を下回って悪化するものが多いほか、関税引き上げや政府効率化省（DOGE）による

歳出削減で先行きに対する不透明感が強まっています。また、日米金利差の縮小やトランプ大統領が円安

に対して不満を述べたことで円高が進行したことも日本の株安要因となっています。

トランプ政権の政策による米国景気の一時的な悪化が懸念される状況ですが、原油価格の下落や各国の

利下げ効果、10月以降に実施の可能性が高い米国の減税効果などから、世界景気が大崩れする状況にはな

いと考えます。日本企業の予想EPS（1株当たり利益）は拡大傾向にあり、株価下落で若干割安になったと

思われるほか、かつてないほど旺盛な企業の株主還元拡大が株価を下支えすると見ています。日米の株価

は共に例年3月第2金曜日の日本のメジャーSQ（特別清算値）算出日前後に安値をつける傾向があり、ト

ランプ政権の政策の不透明感が解消するにつれて、徐々に悲観的な見方は後退すると想定しています。

(各年初=100)

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成

※2025年は3月11日前場まで。△は3月前後の安値

（2020年～2025年）

TOPIXの年初来推移TOPIXと予想EPS・PER

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成

（2016年1月～2025年3月）

※月末値、2025年3月は11日前場の値
※予想EPS・PERは12カ月先予想

(2016年1月初=100)
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