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業績悪化懸念で米国株は大幅安
ポイント① 業績懸念で米国株は大幅安

5月18⽇の米国株式市場でダウ工業株30種平
均は前⽇比1,164米ドル安と急落し、年初来安
値を更新（S&P500種株価指数も同安値を更
新、右上図）、下げ幅は2020年6月以来の大き
さとなりました。米小売大手の決算が市場予想を
下回り、同社が通期の営業利益率も従来予想を
下回る⾒通しを⽰したことが、市場全体のムードを
悪化させました。

前⽇には他の小売大手の決算が不振だったことも
あり、足元でインフレに伴うコスト増が米企業全体の
収益を圧迫するとの⾒方が広がりつつあるなど、今
後の企業業績に対する警戒を強めている投資家は
多いとみられます。

ポイント② 株価への業績下振れ織り込み進む

もっとも、株価は企業業績の下振れを警戒し、先
駆して下げていたこともあり、足元の株安は市場心
理が極端に悪化する中での、やや過剰反応のよう
にもみえます（右下図）。もちろん、中国の厳格な
ゼロコロナ政策による中国経済の失速・供給網の
混乱などの影響により、短期的にはS&P500種株
価指数の12ヵ月先予想EPSは下振れする可能性
もあります。

ただ、同PER（株価収益率）は5月18⽇時点で
16.5倍と、前回利上げ局面（2015年12月～
2018年12月）の同平均PER（17.0倍）を下
回る水準まで低下しており、業績下振れに対する
株価への織り込みは進んでいるとみられます。一時
的にEPSの下振れがあったとしても、現時点では
2024年末にかけて米企業業績の拡大は続くとみら
れており（右下図）、下値を丹念に拾っていくこと
が肝要といえます。

米主要3株価指数の推移

S&P500種株価指数と同予想EPS（1株当たり利益）

期間：2021年12月31⽇～2022年5月18⽇、⽇次
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2013年1月末～2022年5月18⽇、月次
・予想EPSの実線は12ヵ月先予想EPS
・〇印は2023年末、2024年末時点の予想EPS（Bloomberg予想、2022年5月18⽇時
点）
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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