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米ハイテク株急落と今後のポイント
ポイント① 米ハイテク株が急落

5⽇の米国株式市場で、主力ハイテク株で構成さ
れるNASDAQ100が前⽇比3.1%安と大幅安と
なりました。きっかけは、5⽇に公開された昨年12月
開催のFOMC（米連邦公開市場委員会）議事
要旨です。市場がFRB（米連邦準備制度理事
会）の政策姿勢に警戒感を⽰したのは、ほぼ全て
の参加者が「最初の利上げ後にバランスシートの縮
小を始めることが適切になるだろう」と考えていたこと
が明らかとなったためです。市場の想定以上に金融
引き締めに積極的なタカ派姿勢が⽰されたことで、
「米長期金利の上昇・期待インフレ率の低下→米
実質金利が上昇→バリュエーション面で相対的に
割高感のあるハイテク株売り」という流れとなりました。
NASDAQ100の12ヵ月先予想PER（株価収益
率）と米実質金利は連動する傾向が強かっただけ
に、同金利の上昇が今後も継続するようだと、ハイ
テク株の重しになる可能性があります（右上図）。

ポイント② 企業決算がターニングポイントに

ただ、株価は短期的に実質金利の影響を受けたと
しても、それを上回る企業の利益成長が実現でき
れば、実質金利上昇と株高は併存するといえます。
その意味で焦点となるのが、今後本格化する米主
要企業の2021年Q4（10-12月期）決算発表
です。情報技術や通信サービスなどハイテク業種の
決算内容は、事前予想に対し、実績値が上振れ
る傾向が強く（右下図）、今後の決算内容も同
様の展開となると、業績面での⾒直し余地が出てく
ると想定されます。短期的にはFRBの金融政策姿
勢や、それに伴う金利動向に左右されやすい展開
が続きそうですが、NASDAQ100の利益成長期待
は高く、冷静に下値を拾うことも重要と考えます。

米実質金利とNASDAQ100の12ヵ月先予想PER

EPS（1株当たり利益）成長率の事前予想と実績値との差

期間：2018年1月5⽇～2022年1月5⽇、週次
・米実質金利：Bloombergジェネリック米10年物価連動国債利回り
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2020年Q1（1-3月期）～2021年Q3（7-9月期）、四半期
・事前予想は決算期終了直前週の数字を使用
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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