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～日本株に期待する3つの理由～

初めに

昨年は日本株にとって散々な年でした。好業績は評価されず、MSCIの銘柄入れ替えでは比
率を減らされて日本株売りを余儀なくされました。しかし、今年ここまで日本株の動きは米国
株などを上回っており、今後も好調に推移すると予想しています。今回は、日本株に期待する
理由をお話しします。

円安は日本株にプラス

今後も米国の利上げは続き、日米の金利差は拡大するとみています。これは輸入企業にとっ
てはコスト増ですが、今回の決算発表でも見られたように、輸出企業にとってはプラスになり
ます。このたびの円安による業績引き上げ効果が、日本株に期待する理由の一つです。

バリュエーションは依然割安

ここにきて差は縮んできましたが、日米のPERを比較すると、日本株は13倍程度と、米国株
に比べて依然として割安です。これも日本株の魅力を高めるものと考えられます。4月26日付
け日本経済新聞も、バブル度が低い日本株が米国から逃げ出した資金の受け皿になる、との記
事を掲載しています。これが日本株に期待する2つ目の理由です。

GAFA時代に翳り

今回の米国の業績発表で注目されたのが、GAFAと呼ばれるIT大手4社の変調です。いずれも
インフレの影響などで4社中3社が減益・赤字とのことです。自分はこの決算について、これま
で米国の株式市場を牽引したGAFAの時代の終焉をあらわすものとみています。安定した景気
や社会を条件に、GAFAは消費者を主要顧客とするビジネスで成長しましたが、インフレや地
政学リスクなどによってその前提条件が揺らいだ、これがGAFA不振の原因です。現在、世界
では地球温暖化や地政学リスク、エネルギー安保、食糧安保など様々な課題が噴出しており、
GAFAの高成長を支えた安定が戻ってくるには時間がかかりそうです。
一方、製造業の多い日本の株式市場にとって、この状況はピンチかもしれませんが、同時に

チャンスでもあるとみています。先程述べた課題克服のためにはGAFAのようなサービス業の
出番はあまりありませんが、技術を持つ製造業にとってはチャンスと考えられるからです。こ
れも、自分が日本株に期待する理由の一つです。
以上のように考えると、昨年は日本株にとって良い年ではありませんでしたが、今年、それ

からその先も、日本株は有望な投資先と考えています。


