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ポイント①米決算は15四半期連続上振れなるか

米国株の行方を占う上で重要な米企業の決算発表
が本格化します。23年Q4（第4四半期）の
S&P500企業の予想EPS成長率は、1月12⽇時
点で前年同期比1.1％増（Bloomberg予想）と
なっており、2四半期連続で増益となる⾒込みです。

S&P500企業のEPS成長率が、23年Q3まで14四
半期連続で事前予想を上振れる結果となっている点
は、米企業決算をみる上で支援材料といえます（右
上図）。23年Q4の同EPS成長率は、昨年10月初
旬時点の同7.5％増から下方修正されており、米企
業決算への期待値は高くないとみられます。また、アト
ランタ連銀の「GDP（国内総生産）ナウ」によると、
23年10-12月期の実質GDP成長率（前期比年
率、季節調整値）は2.2％（1月10⽇時点）と推
計されるなど、市場予想（同1.2％、中央値）以上
に米経済が良好な状態にあることを考慮すると、今回
の決算も上振れする可能性が高そうです。

ポイント②ハイテク業種が全体を押し上げる構図

今回発表される23年Q4のS&P500企業のEPS成
長率を業種別にみると、通信サービス（代表企業：
アルファベット等）や、情報技術（同：アップル、マイ
クロソフト等）、一般消費財（同：アマゾン・ドット・
コム等）といった、ハイテク業種が全体の業績を押し
上げるとみられています（右下図）。生成AI（人工
知能）の急速な普及などもあり、時価総額が大きい
ハイテク企業を中心に先行き業績への明るい⾒方が
広がれば、このところ上昇基調にある米国株をサポー
トする可能性もあります。市場では24年Q1以降もハ
イテク業種の利益成長が⾒込まれており、ハイテク株
が主導する株高の流れは当面続く公算が大きいと考
えられます。

米国株のカギを握る米企業決算が本格化

期間：2023年Q3（第3四半期）～2024年Q1、四半期
・EPS成長率は前年同期比
・2023年Q4、2024年Q1のEPS成長率は2024年1月12⽇時点のBloomberg予想
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

S&P500企業の主要業種別のEPS成長率実績と予想

期間：2020年Q1（第1四半期）～2023年Q4、四半期
・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
・23年Q4は1月12⽇発表分までの値
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

S&P500企業のEPS（1株当たり利益）成長率の
事前予想と実績値との差

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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