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ポイント①事前予想を上回る決算発表が相次ぐ

米国ではインフレ鈍化とそれに伴う利上げ停止のタ
イミングが意識されるなか、米主要3株価指数は堅
調な展開が続いています。もっとも、今年に入ってか
らの米国株の上昇は期待先行の側面もあり、今後
の米国株の行方を探る上では、米企業業績の動
向が重要な意味を持ちます。

これまでS&P500構成銘柄の19.7％（時価総額
ベース）の企業が23年第2四半期決算発表を終
えましたが、決算実績が市場予想を上回った比率
を⽰すポジティブ・サプライズ比率は、79.8％となっ
ています（7月21⽇時点）。同比率は14年第1
四半期から前四半期までの平均値である74.2％
を上回っており、今回の米企業決算は現時点では
市場に安心感をもたらす内容といえます（右上図）。

ポイント②業績拡大の確度高まるかが焦点に

S&P500の23年第2四半期EPS（1株当たり利
益）成長率の事前予想と実績値の差は＋0.4％
ポイント（7月21⽇時点）と、同EPS成長率も市
場予想を上回っています（右下図）。

7月25⽇からS&P500の構成ウェイトが大きい米ハ
イテク大手の決算発表が相次いで予定されており、
これらの企業決算が今後の米国株の方向性を決め
るとみられます。市場では米ハイテク企業の業績が
今後拡大基調を強めると予想されており、実際に
今回の決算発表がそうした市場予想の確度を高め
る内容となるかが焦点となります。生成AI（人工知
能）の普及期待などもあり、米ハイテク企業を取り
巻く事業環境は改善に向かっています。米企業業
績の拡大シナリオの高まりを背景に、米主要3株価
指数は年内の史上最高値更新も視野に入ってきた
といえるのではないでしょうか。

市場予想上回る米企業決算が米国株の支えに

期間：2020年Q1（第1四半期）～2023年Q2（第2四半期）、四半期
・2023年Q2は7月21⽇までの集計値
・事前予想は決算期終了直前週の数字を使用
・EPS成長率は前年同期比
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

S&P500のEPS成長率の事前予想と実績値との差
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期間：2014年第1四半期～2023年第2四半期、四半期
・2023年第2四半期は7月21⽇までの集計値
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

S&P500構成銘柄のポジティブ・サプライズ比率
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