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好業績と好需給が米国株上昇の原動力に
ポイント① 「好業績」と「好需給」がポイントに

S&P500種株価指数が史上最高値圏での推移
が続くなど、米国株の強さが⽬立ちます。米国株高
を支えている背景には「好業績」と「好需給」という2
つのキーワードが挙げられます。S&P500構成銘柄
の2021年第3四半期決算は予想を上回る好内
容となっており、好業績を評価した買いが改めて
入っていることが株価を押し上げているとみられます。
さらにここ数四半期の業績拡大を背景に、⾃社株
買いが膨らんでいることも、需給面で相場全体や市
場心理を支えていると考えられます。EPS（一株当
たり利益）と⾃社株買い額は連動する傾向があり、
とりわけ企業業績が拡大する場面で⾃社株買いが
膨らんでいることがわかります（右上図）。

S&P500構成銘柄のEPS予想をみると2023年に
かけてさらに拡大すると想定されています。直近4四
半期（1年）における⾃社株買い金額は6,000
億米ドル超となっていますが、利益拡大が今後も継
続するならば、今後も年間ベースでさらに⾃社株買
い規模が膨らむことも考えられます。

ポイント② 積み上がる膨大な待機資金

待機資金とみられるMMF（マネー・マーケット・ファ
ンド）残高が高水準に積み上がっている（10月
29⽇時点て約4.6兆米ドル、右下図）ことも、今
後の米国株を⾒る上で重要なポイントといえます。
FRB（米連邦準備制度理事会）はテーパリング
（量的金融緩和の段階的縮小）を決定しました
が、米実質金利が大幅なマイナスで推移する中、リ
スク資産に投資資金が向かいやすい状況に変わり
はありません。米国株を取り巻く環境は良好といえ、
S&P500種株価指数や利益成長期待が高い
NASDAQ100などは引き続き魅力的な投資対象
といえるでしょう。

期間：（⾃社株買い額）2014年第1四半期～2021年第2四半期、四半期
：（実績EPS）2014年第1四半期～2021年第3四半期、四半期

・〇印の2022年末、2023年末の予想EPSはBloomberg予想（11月4⽇現在）
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

S&P500実績・予想EPSと同構成銘柄の自社株買い額

S&P500と米MMF残高
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（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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