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ウォルマート（WMT） 
インフレ下で高所得世帯による食料品売上が伸び

る。Eコマースの牽引で米食料品市場シェア拡大へ 
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 2023/1期3Q（8-10月）は、売上高が前年同期比8.7％増、調整後EPSが

同3.4％増。インフレ下で高所得世帯による食料品の売上が伸びた。 

 在庫過剰の解消が進み、調整後営業利益が前年同期比4.6％増。通期

会社計画も売上高、調整後EPSなどを上方修正。 

 富裕層の節約志向による追い風に加え、今まで重点強化してきたEコ

マースが牽引。米国食料品市場のシェア拡大で成長が期待される。 

What is the news? 

11/15発表の2023/1期3Q（8-10月）は、売上高が前年同期比8.7％増の

1528億USD、非GAAPの調整後１株利益（EPS）が同3.4％増の1.50USD。ド

ル高の影響を除く増収率は同9.7％だった。米国ウォルマート既存店売上

高（除く燃料）が同8.2％増となり、その中でもEコマースが同16％と伸

びた。インフレ下で低価格帯の食料品の売れ行きが高所得世帯でも伸び

るなど、消費を巡る新しい動きが追い風となった。また、発注のキャン

セルや値引きの拡大を通じて在庫過剰の解消が進み、在庫水準が同13％

増と前四半期（同25％増）から伸びが縮小したことを受け、調整後の営

業利益が同4.6％増の61億USDと改善した。 

セグメント別の業績は以下の通り。①ウォルマート米国は、売上高が

前年同期比8.5％増の1048億USD、営業利益が同4.8％増の51億USD。既存

店売上高の内、購買回数が同2.1％増に対して平均購買単価が同6.0％上昇

と伸びた。食料品が前年同期比10％台半ばの増収率に達した。また、eコ

マースの増収率への寄与度が0.8ポイントと前年同期の0.1ポイントから大

幅に拡大。②ウォルマート・インターナショナルは、売上高が同7.1％増

の253億USD、営業利益が同1.1％減の9億USD。ドル高の影響で売上高伸び

率が6.2ポイント、営業利益増減率が4.3ポイント押し下げられた。③サム

ズクラブは、売上高が同12.8％増の214億USD、営業利益が同18.3％増の6

億USD。燃料を除く既存店売上高は同10.0％増であり、その内、購買回数

が同4.8％増、平均購買単価が同4.9％上昇だった。 
How do we view this?  

 通期会社計画を上方修正。事業売却の影響を除いたベースで、売上高

を前期比6.5％増（従来計画：5.5％増）、調整後EPSを同▲6.0-▲5.0％

（同：▲10.0-▲8.0％）とした。年収10万USD以上顧客数が3Qに前年同期

比75％増に上るなど、富裕層が節約志向を強め、従来は低価格志向顧客

の領域だったウォルマートで買い物を行う傾向が高まっている。更に、

ガソリン高を背景に自宅からEコマースで買い物を増やしていると推測さ

れる。アマゾン・ドット・コム（AMZN）との競争でEコマース・チャネルを強

化した経営戦略が功を奏し、有店舗型小売りチェーンで競争優位性を築

いている。米食料品市場での更なるシェア拡大へ繋がると期待される。 

 
 

業績推移 ※参考レート　1USD=131.02円

事業年度 2020/1 2021/1 2022/1 2023/1F 2024/1F

売上高（百万USD） 523,964 559,151 572,754 606,819 624,697

当期利益（百万USD） 14,881 13,510 13,673 13,420 17,540

EPS（USD） 5.19 4.75 4.87 3.87 6.59

PER（倍） 27.67 30.23 29.49 37.11 21.79

BPS（USD） 26.37 28.69 30.15 29.17 31.86

PBR（倍） 5.45 5.01 4.76 4.92 4.51

配当（USD） 2.12 2.16 2.20 2.26 2.31

配当利回り（%） 1.48 1.50 1.53 1.57 1.61

　　（出所：Bloombergをもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）
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会社概要

企業データ（2023/1/4）

ベータ値

時価総額(百万USD)

企業価値=EV(百万USD)

3ヵ月平均売買代金(百万USD)

主要株主（2023/1）     （％）

1.WALTON ENTERPRISES LLC 37.11

2.WALTON FAMILY HOLDINGS TRUST 9.93

3.VANGUARD GROUP 4.83

笹木 和弘

kazuhiro.sasaki@phi l l ip.co.jp

+81 3 3666 6980

2.26 （予想はBloomberg）

143.60 2023/1/3

                （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）

リサーチ部

　サム・ウォルトンが1945年にニューアーカンソー州でベ

ン・フランクリン雑貨店を開業。1962年に最初のウォル

マート・ディスカウント・シティーを同州で開いた。

   「エブリディ・ロウ・プライス（EDLP）」の経営理念のも

と、特売やプロモーションを頻繁に行わず、毎日安い価

格で商品を提供することを基本方針としている。

   1万500店超の店舗と46種類のブランドの下での通販

サイトを通じ、週当たり約2億3000万人の顧客にサービス

を提供する。米国のほか、完全子会社がアルゼンチン、

ブラジル、カナダ、チリ、中国、インド、日本、英国で事業

を展開。傘下企業がアフリカ諸国やメキシコ・中米諸国

でも事業を展開。

   同社は①ウォルマート米国、②ウォルマート・インター

ナショナル、③サムズ・クラブの3つのセグメントのもと事

業を管理。「ウォルマート米国」は米国内の事業を管轄し

ており、ウォルマートなどのブランドで店舗展開するほ

か、Walmart.comなどの通販サイトを運営する。「ウォル

マート・インターナショナル」は米国外の事業を管轄し、小

売、卸売、ネット通販など様々な形態をとる。「サムズ・ク

ラブ」は米国内で展開するウェアハウスクラブ（ディスカ

ウントストアの一種の会員制倉庫型店舗）である。
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