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足元のグロース株の動向について
～企業の将来性を見るには、中長期での視点が肝要～

グロース株を中心に軟調な推移が続く

世界の金融市場では、2020年に起こったコロナ・
ショック以降、世界中で積極的な財政政策・金融
緩和政策が打ち出されたことに加え、非接触ニー
ズの高まりからデジタル化が加速したことなどを受
け、ハイテク銘柄を中心とするグロース株が大きく
上昇しました。しかし、2021年に入ると、インフレ懸
念の高まりなどに伴ない米長期金利が上昇し、グ
ロース株から景気回復の恩恵を受けやすい景気
敏感株などのバリュー株へ資金がシフトし始めまし
た。更に、2022年に入ると、米FRB（連邦準備制
度理事会）による金融政策の正常化プロセスが従
来の想定より早く且つ迅速に進められるとの見方
が市場で拡がったことで、グロース株を中心に下げ
足が速まりました。

コロナ禍で恩恵を受けた巣ごもり関連銘柄に試練

特にコロナ禍で大きく成長した巣ごもり関連銘柄の
多くで、業績の伸びが投資家の期待に届かず、株
価が大きく下落したケースが目立ちます。

例えば、米ビデオ会議大手のズーム・ビデオ・コ
ミュニケーションズ（以下、ズーム）は、20年5-7月期
に前年同期比+355%と大きく売上高を伸ばしたもの
の、2021年夏以降は顧客数の伸びの鈍化などが嫌
気され、大きく売られました。しかし、こうした業績の
伸びの鈍化について、コロナ禍で大きく成長を遂げ
た水準（発射台が高い地点）との比較である点には
注意が必要です。

企業の将来性を見るには、中長期での視点が肝要

企業業績は、株価の動向に大きな影響を及ぼ
すことから、株式投資を行なう上で重要な指標と
言えます。しかしながら、企業が中長期で大きな
成長を遂げるかどうかは、過去の業績だけを見て
判断することはできません。

世界の上場企業の中で最も時価総額が大きい
（2022年1月21日時点）、米アップルの業績推移
を見ると、過去において売上高がマイナス成長と
なるなど、短期的に業績が悪化する局面がありま
した。しかし、同社は、iPhoneやiTunesに代表さ
れる多くの画期的な製品・サービスを生み出し、多
くの顧客からの支持を得ていることで、世界を代表
する企業としての地位を確立しています。

短期的な業績だけを重視してしまうと、アップル
のような、人々の生活を一変させるイノベーション
を起こし、中長期で大きな成長を遂げる銘柄を見
逃してしまう可能性があります。足元で株価の下落
が目立つグロース銘柄について、一律に成長への
期待が持てないと捉えるのではなく、中長期での
成長性という観点から、今後の社会の仕組みや
人々の生活を劇的に変化させる技術・先進性を
有する革新的な企業かどうかを見極めることに
よって、大きな投資成果につながるものと考えられ
ます。

世界（バリュー・グロース）株式の推移 主なグロース銘柄の業績（売上高：四半期）の推移

（2021年1月初～2022年1月21日）

信頼できると判断したデータをもとに日興アセットマネジメントが作成●上記は過去のものであり、将来を約束するものではありません。

ズーム*

（米国）

1.9 3.3 6.6 7.8 8.8 9.6 10.2 10.5 

+78% +169% +355% +367% +369% +191% +54% +35%

※各銘柄の上段は売上高（億米ドル）、下段は前年同期比の成長率（％）です。

ブロック**

（米国）

13.1 13.8 19.2 30.3 31.6 50.6 46.8 38.4 

+41% +44% +64% +140% +141% +266% +143% +27%

ｼｮｯﾋﾟﾌｧｲ**

（カナダ）

5.1 4.7 7.1 7.7 9.8 9.9 11.2 11.2 

+47% +47% +97% +96% +94% +110% +57% +46%

アップル***

（米国）

1,828 2,337 2,151 2,286 2,656 2,602 2,745 3,658 

+7% +28% -8% +6% +16% -2% +6% +33%

世界バリュー株式（左軸）

世界グロース株式（左軸）

米国10年国債利回り（右軸）

※世界（バリュー・グロース）株式：MSCI ACワールド指数の
バリューおよびグロース指数（いずれも米ドルベース）

※世界株式は2020年末を100として指数化

（％）

●掲載銘柄について、売買を推奨するものでも、将来の価格の上昇または下落を示唆するものでもありません。
また、当社ファンドにおける保有・非保有および将来の銘柄の組入れまたは売却を示唆・保証するものでもありません。
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【ご参考】アップルの業績（売上高：通期）の推移


