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TOPIX（東証株価指数）と
日本の名目GDP（国内総生産）

2024年1月24日

ポイント①株高の好循環が整いつつある日本株

⽇本株の先高観が強まっています。23⽇の東京株
式市場で、⽇経平均株価は一時36,984円まで上
昇し、37,000円の大台に迫る場面もありました。デフ
レ脱却や企業改革の進展といった、⽇本の経済と企
業の構造が大転換するとの期待が高まっていることが、
⽇本株の⾒直しにつながっていると考えられます。

⽇本はバブル崩壊後、経済の低迷が長らく続いたこと
もあり、⽇本株全体の動きを⽰すTOPIXも冴えない
展開が継続してきました。ただ足元では、ようやく⽇本
の名⽬GDPが過去最高を更新し、拡大基調に入り
つつあるなど、持続的な「経済拡大→業績拡大→株
価上昇」という好循環を生みやすい状況が整ってきま
した（右上図）。経済規模に続き株価も最高値更
新となれば、⽇本の投資家の⾃信につながり、⽇本
株を再評価する動きが強まりやすくなるとみられます。

ポイント②トップ15社のうち10社が最高値更新

売上高や利益などの企業業績は、インフレ調整前の
「名⽬」の数字のため、名⽬GDPが拡大基調にある
ことは、⽇本企業の持続的な業績の押し上げや株価
上昇をサポートすることにつながります。

経済や企業の構造転換を背景に、⽇本の時価総額
トップ15社のうち、今年に入り最高値を更新した企
業数は10社に上っており、こうした動きが他の企業に
も波及するかが、⽇本株の最高値更新のカギを握り
ます（右下図）。東京証券取引所の上場企業に
対する改革要請によって、⽇本の企業は変化を迫ら
れる環境となっています。「変わる企業は買われる」、
「変わらない企業は買われない」との意識が一段と企
業に浸透していけば、⽇本株の最高値更新は現実
のものとなってきそうです。

主力大型株主導で最高値更新が迫る日本株

・時価総額順位は2024年1月23⽇時点
・カッコ内は証券コード
（出所）⽇本経済新聞社、QUICKより野村アセットマネジメント作成

日本株の時価総額トップ15社の中で
2024年に入り最高値を更新した企業

期間：（TOPIX）1984年3月末～2024年1月23⽇、四半期
（⽇本の名⽬GDP）1984年1-3月期～2023年7-9月期、四半期

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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順位

銘柄名
時価
総額
順位

銘柄名

1 トヨタ⾃動車
（7203） 10 三菱商事

（8058）

6 東京エレクトロン
（8035） 11 ⽇立製作所

（6501）

7 ファーストリテイリング
（9983） 12 任天堂

（7974）

8 信越化学工業
（4063） 13 伊藤忠商事

（8001）

9 KDDI
（9433） 15 オリエンタルランド

（4661）
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