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米国株式 企業規模別指数の推移 

大型株；銘柄の時価総額は概ね100億ドル以上が中心。 
中型株；同じく概ね20億ドル～100億ドル。 
小型株；同じく概ね30億ドル以下。 

※配当などを含むトータルリターン指数を表示。 

大型株 

中型株 

小型株 

0

50

100

150

200

250

07/4-6 09/4-6 11/4-6 13/4-6 15/4-6

（ポイント） 

（年/月期） 

米国株式 企業規模別利益の推移 

（予想） 

■前四半期末（6月末）から8月末の企業規模別の
株価指数（配当などを含むトータルリターン）を見
ると、大型株（S&P500指数）が＋2.6％、中型株
（S&P400指数）が＋0.6％、小型株（S&P600指
数）が▲1.4％となり、中小型株の上値が重い展
開です。 

■リーマン・ショック（2008年9月）後を見ると、株価
の底値（四半期ベースでは2009年1-3月期）から
のパフォーマンスは、中小型株が大型株を上
回っています。好調な業績を先取りし上昇した後、
足元ではその調整が進んでいると見られます。 

堅調な業績が続くなか、中小型株の利益が加速見込み 

2014年9月3日 

（No.1,945）〈マーケットレポートNo.3,766〉 

米国株式 企業規模別の動向 

■各指数ベースの利益は、米国内外の景気回復
に沿って順調に拡大しています。2015年に向け
て、特に中小型株の利益が大きく加速する見込
みです。2015年通年の増益率予想は、大型株が
前年比＋11％、中型株が同＋15％、小型株が同
＋23％といずれも堅調な中で、小型株の増勢が
際立っています。 

■米国や中国をはじめ、世界景気が緩やかに回復
する見通しが、好調な増益見通しの背景にあり
ます。世界的な低金利見通しや主要国政府の景
気刺激策も、好調な利益見通しを支えています。 

■2014年通年の利益予想に基づく株価収益率
（PER）は、大型株が17倍、中型株が21倍、小型
株が22倍と、中小型株がやや高くなっています。
当面は、こうした株価評価（割高割安）指標の格
差が、中小型株の上値を抑える材料になりそう
です。 

中小型株は足元で上値が重い 

好調な業績を先取り 

中小型株の利益成長を再評価する展開へ 

■ただし、PERを、2015年の増益率あたりでみると、
大型株が1.5倍、中型株が1.3倍、小型株が0.9倍
と、利益の成長率を加味した場合では株価評価
が逆転します。米国をはじめ世界経済の成長見
通しの確度が高まれば、中小型株の利益成長が
再評価される展開となることが期待されます。 

（注）上グラフの期間は2007年4-6月期～2014年7-9月期の期末値。 
   ただし、2014年7-9月期は8月末。下グラフの期間は2007年4-6月期～ 
   2015年10-12月期。2014年7-9月期以降はBloomberg L.P.の予想。 
   いずれも、2007年4-6月期を100として指数化。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

中小型株の収益は加速へ 

米国と世界経済の成長加速が背景 

※規模の分類は上のグラフと同じ。 
   各指数の1株当たり利益を表示。 

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/1239309_1982.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1239136_1951.html

