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2022年の株式市場と注目テーマ
脱炭素や半導体関連は引き続き市場の中心テーマ

1/5

2021年12月7日

2022年の株式市場は利上げを織り込みつつ上昇へ

2022年の株式市場も2021年と同様、新型コロ

ナウイルスの動向に左右される部分がありそうで

す。足元では新変異株（オミクロン株）が発生す

るなど予断を許さない状況です。しかし、基本的

にはワクチンの普及、治療薬の開発・承認などに

より、新型コロナウイルスの悪影響は予想可能な

範囲に留まり、世界経済の自律的な回復基調は維

持されると思われます。

米国や欧州などでは足元で物価上昇が進行して

います。コンテナ不足によるサプライチェーンの

混乱や半導体不足の影響により、商品が入荷しな

いため売り手優位の状況となり、一部の品目で販

売価格が大幅に上昇しています。加えて原油など

エネルギー価格高騰の影響や、人手不足による賃

金上昇も加わって、米国の消費者物価指数は前年

同月比で約30年ぶりの高い伸びを記録しました。

急速な物価上昇を受け2022年半ばには米国の

政策金利が引上げられるとの観測が強まっていま

す。ただ、物価上昇は反面では需要の強さ、つま

り景気の強さの表れでもあります。過去を振り

返っても、最初の政策金利の引き上げが直ちに景

気の後退や株式市場の下落を招いたケースは殆ど

みられないことから、2022年の株式市場も利上

げを織り込みつつ上昇していくと考えられます。

• 2022年の株式市場は利上げを織り込みつつ上昇へ

• 2022年は日米中の政治イベントに注目、日本株の出遅れ修正に期待

• 2022年の注目テーマ

①脱炭素 ②５G ③リサイクル ④価格転嫁 ⑤コーポレートガバナンス強化

（ポイント）

（出所）ブルームバーグ

※S&P500、TOPIXは現地通貨ベース

（1999年12月末～2021年12月3日） (%)

米国政策金利と日米株価指数の推移
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2022年は日米中の政治イベントに注目

2022年も政治が株式市場の注目材料になりそ

うです。米国では中間選挙、日本では参議院議員

選挙、中国では共産党大会があります。

米国では、民主党のバイデン大統領の支持率が

大幅に低下しているため、中間選挙では民主党が

苦戦すると予想されています。仮に議会の支配政

党が共和党になった場合は、その後の政権運営が

難しくなることが懸念されます。

日本では、岸田首相が参院選を無難に乗り越え

れば、次の国政選挙まで最大3年の猶予を得られ

るため、政権の基盤が固まり政策運営しやすくな

るとみられます。

中国では、5年に1度の共産党大会が開かれ、

習近平氏の3期目の総書記就任が見込まれていま

す。実現すれば最近では異例の長期政権になりま

す。政治日程を考慮すると、米中対立は2022年

も継続しそうです。

日本株の出遅れ修正に期待

足元は欧米株に比べ、日本株の出遅れ感が顕著

です。日本は実質GDPの水準が依然コロナ前を大

幅に下回っていることが一因と考えられます。こ

れは2021年初から夏にかけての新型コロナウイ

ルスの感染拡大による行動制限の長期化や、ワク

チン接種の遅れ、自動車のサプライチェーン問題

の深刻化などの影響が大きかったとみられます。

そのため、今後も新型コロナウイルスの感染状

況に留意する必要はありますが、ワクチン接種率

は先進国でもトップクラスになったほか、サプラ

イチェーン問題は時間の経過とともに改善に向か

いつつあること、財政支出規模55.7兆円の大型

経済対策が今後実施されることなどから、日本の

景気回復の足取りも次第に強まり、割安な日本株

の出遅れ修正が期待できる状況になってくると考

えられます。

（出所）各種報道より大和アセット作成

※日程は現時点での見込み

（出所）リフィニティブより大和アセット作成

（2011年１月7日～2021年12月3日）

2022年の主なイベントスケジュール

日・米・欧の予想PER（株価収益率）推移

※PER算出上のEPS（1株当たり利益）は12カ月先予想ベース
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■北京オリンピック（2/4～2/20）

■韓国大統領選挙（3/9）

■東証新市場区分へ移行（4/4）

■ドイツでG7サミット開催（6月頃）

■日本参議院議員選挙（7月頃）

■中国共産党大会（10月頃）

■米国中間選挙（11/8）

■FIFAワールドカップカタール大会（11/21～12/18）
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2022年の株式市場の注目テーマ

①脱炭素の潮流の加速

2021年に続き2022年も脱炭素の潮流は加速するとみられ、株式市場でも注目度が一段と増しそうです。

EU（欧州連合）が2035年にガソリン車等の実質的な販売禁止を打ち出したことなどからEV（電動車）化

では欧州が先行していますが、米国や日本においてもEVに対する補助金が大幅に引き上げられ、自動車

メーカー各社は電動化比率目標の達成を前倒しするなど、対応を加速させています。

また、太陽光発電や風力発電など再生可能エネルギーへの投資も世界中で拡大しています。とりわけ太

陽光発電においては大量生産によるコストダウンが急速に進み、コスト面からも化石燃料由来の発電を代

替する目途が立ってきました。電力を多く使用する企業では、主に化石燃料を使う従前の自家発電に換え

て、太陽光発電を採用する企業が増えてきました。

さらにはCO2を排出しないクリーンな燃料として、水素に注目が集まっています。水素（H2）と酸素

（O2）を反応させると、CO2を排出することなく発電することが可能です。現状ではコスト面での課題が

大きいものの、再生可能エネルギーの電力を用いて水を電気分解し水素として貯蔵することで、化石燃料

を全く使用しないクリーンなエネルギーサイクルの実現も将来的には期待されます。

水素の貯蔵には超低温超高圧が必要であることが高コストの要因ですが、その課題解決策として最近で

はアンモニア（NH3）による水素の貯蔵が注目を浴びています。アンモニアは容易に液体化が可能である

ことに加え、既に安全な物流体制が確立しているため、水素社会実現を早める鍵となる物質と考えられて

います。

（出所）ブルームバーグNEF

世界EVの販売台数予測

※2021年から予想値（予想はブルームバーグ）

（2015年～2040年）
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②５Gの本格普及、旺盛な半導体需要の継続

従来以上に半導体を使用する５Gスマートフォ

ンが本格普及期に入りました。５Gは超高速大容

量、超低遅延、多数同時接続といった特長を有し、

我々の生活を劇的に変化させるポテンシャルを秘

めています。自動運転やドローンの活用など、身

のまわりのあらゆるモノがつながる本格的なIoT

(モノのインターネット)時代の到来が期待されま

す。

５Gでは高精度での位置情報の取得が可能とな

るため、センサー需要の拡大が想定されます。そ

れ以外にもAI（人工知能）利用拡大による半導体

需要の増加、電力の変換や制御を行い省電力化や

自然エネルギーの有効利用に資するパワー半導体

の需要拡大など、今後も旺盛な半導体需要は継続

していくものと思われます。

③リサイクル・リユースの活用

脱炭素社会の実現に向けて無駄なエネルギーを

使用せず資源を有効活用するリサイクル・リユー

スの活用は必然的に高まっていくものと思われま

す。

航空業界ではバイオジェット燃料への注目が集

まっていますが、バイオジェット燃料の多くは回

収された植物由来の廃油から精製されたものです。

また鉄鋼・非鉄など金属製品の製造プロセスに

おいて大量の石炭が使用され、多くのCO2が排出

されていることが問題視されていますが、今後は

石炭を使用せずCO2の排出量が少ない電気炉を利

用した製法の拡大が想定されています。

電気炉ではリサイクルされた大量のスクラップ

が原料として使用されます。北米ではリサイクル

コストの安いアルミ飲料缶の需要が急速に拡大し

ています。

（出所）WSTS

※2021年以降は予測

（2011年～2022年）

（出所）ブルームバーグ

（2019年1月4日～2021年12月3日）

半導体地域別市場予測

代表的リサイクル関連企業の株価
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当資料のお取扱いにおけるご注意

◼当資料は投資判断の参考となる情報提供を目的として大和アセットマネジメント株式会社が作成したものであり、勧誘を目的としたもの
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されることがあります。また、記載する指数・統計資料等の知的所有権、その他一切の権利はその発行者および許諾者に帰属します。

◼当資料の中で個別企業名が記載されている場合、それらはあくまでも参考のために掲載したものであり、各企業の推奨を目的とするもの
ではありません。また、ファンドに今後組み入れることを、示唆・保証するものではありません。

URL https://www.daiwa-am.co.jp/   お問合わせ 0120-106212 (受付時間 9:00～17:00)

10.0

コ
ン
テ
ン
ツ
エ
リ
ア

11.4

（％）

5/5

④物価上昇と価格転嫁

原油など資源価格の上昇や為替の円安進行を受

け日本の企業物価指数が大幅に上昇しています。

このような環境において原材料価格を製品価格に

転嫁できるかどうかで企業業績に大きな格差が生

まれます。他社と差別化された独自の製品やサー

ビスを提供する競争力のある企業や旺盛な需要分

野に属する企業は価格転嫁がしやすい一方で、競

争環境の厳しい企業などでは採算の悪化に注意が

必要です。

需要の強い半導体、電子材料関連や経済再開後

に人手不足の状況が想定される人材関連などの業

種は比較的価格転嫁が進みやすいと思われるほか、

省人化に寄与するロボットなどの機械や合理化に

資する情報サービスなども注目されます。 （出所）ブルームバーグ

（2011年1月～2021年10月）

日本の物価指数

⑤コーポレートガバナンスの強化

日本でも敵対的買収が増加するなど物言う株主

の存在感が大きくなりつつあるほか、議決権行使

においても株主価値向上につながらない議案に対

しては反対票が投じられることが多くなりました。

東証の市場構造改革では、市場毎にコーポレー

トガバナンスや流通株式数などの基準が設けられ

ており、プライム市場ではともに高い基準が設定

されています。

これにより持ち合い株式の削減や自己株式の取

得、増配、親子上場の見直し、事業ポートフォリ

オの再構築など株主重視の動きが改めて強まりそ

うです。日本企業の長年の課題である収益性の低

さが改善に向かうことが期待されます。

（出所）東京証券取引所資料より

東証の市場区分の見直し

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

'11/1 '13/1 '15/1 '17/1 '19/1 '21/1

消費者物価指数(前年比)

企業物価指数(前年比)


