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ポイント①8月に入りNASDAQ100は調整基調

ハイテク株主体のNASDAQ100は8月に入り22日ま
でに5.4％下落するなど調整基調にありますが、今年
に入ってから7月末までの昨年末来上昇率が44.0％
だったことを考えると、調整は軽微といえます（右上
図）。NASDAQ100の足元の調整の背景には、①
好業績を事前の株高ですでに織り込んでいたこと、②
米長期金利の上昇によるバリュエーション調整圧力の
影響を受けたこと、などがあります。

市場ではFRB（米連邦準備制度理事会）の高金
利政策が長期化するとの観測が広がっており、米大
手ハイテク株の逆風になるとの見方もあります。ただ、
GAFAMを始めとした米大手ハイテク株はフリーキャッ
シュフローが潤沢で金利コスト上昇の影響を受けづら
いとみられるほか、米長期金利の高止まりによるバリュ
エーション調整圧力も利益成長でカバーできるとみら
れ、株価の戻りは続くとみられます。

ポイント②米ハイテク株は年内に最高値トライへ

米景気が想定以上に底堅いことや、生成AI（人工
知能）といったハイテク分野の成長を後押しする技術
革新が生まれたことなどもあり、NASDAQ100の12ヵ
月先予想EPSはここにきて過去最高益を更新し、25
年末にかけても一段の利益拡大が見込まれています
（右下図）。ただ、NASDAQ100は未だ最高値更
新とはなっておらず、これは米大手ハイテク企業の業
績拡大・株高シナリオに懐疑的な投資家が多いこと
を示しているのかもしれません。

米国時間23日の引け後には米半導体大手エヌビ
ディアが23年5-7月期の決算発表を行ないます。市
場では米テクノロジー業界の拡大を裏付けるような内
容が見込まれており、米大手ハイテク株を見直すキッ
カケとなる可能性があります。

米大手ハイテク株は年内に最高値更新なるか？

期間：2013年1月4日～2023年8月22日、週次
・〇印は2024年末、2025年末のBloomberg予想（2023年8月22日時点）
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

NASDAQ100と12ヵ月先予想EPS（1株当たり利益）

期間：2022年1月3日～2023年8月22日、日次
・GAFAM：アルファベット（グーグルの親会社）、アップル、メタ・プラットフォームズ（旧フェイス
ブック）、アマゾン・ドット・コム、マイクロソフトを指す
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

GAFAMとNASDAQ100

個別銘柄の記載は、特定銘柄の売買などの推奨、また価格などの上昇や下落を
示唆するものではありません。
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