
1 

 

★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★ 

巻頭言    勝池レポート   アジア資産運用アドバイザー 勝池和夫 

「インド株の大きな流れ」 

★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★★ 

 インドの株価指数である SENSEX は、昨年 9月の過去最高値から今年の 3月初

めまでに約 14％下落しました。その背景を日経新聞は、「インフレ下で企業業績

が減速し、海外投資家の資金が流出している。これに加え、税率の高いインドは

最大の輸出先である米国の関税政策を巡るリスクが強く意識されており、株価

の重荷となっている」と解説しています。 

 しかし、振り返ると過去 20 年間に SENSEX が高値から 10％以上下落した局面

は 4度（リーマンショック：2008 年 50％、チャイナショック：2015 年 20％、コ

ロナショック：2020 年 30％、と今回の 14％）ありました。その中で今回の下げ

を私は、悪材料が重なり外国人から大量の売りが出た割には、比較的に底堅いも

のだと感じています。 

 もっとも株式投資で重要なのは、メディアが解説したがる足元の状況ではな

く、長期の流れ理解することです。例えばインド株の長期のパフォーマンスを日

米と比較してみましょう。 

昨年 12月に米国の NASDAQ は 20,000 ポイントの大台を突破しました。同指数

の始まりは 1971 年 2 月 5 日の 100 ポイントからなので、約 53 年間に 200 倍に

値上がりしたことになります。確かに凄い上昇率ですね。 

 それに比べて、日本の TOPIX は 1968 年 1 月から昨年末までの 56 年間で約 27

倍の値上がりでした。なんと見劣りすることか、米国とは全く比較になりません

ね。アベノミクスの三本の矢も、散々メディアが取り上げましたが、ほとんど私

たちの金融資産の増加に役立ちませんでした。今更解説者に日経平均の 4 万円

超えを唱えられても、その上値の乏しさは寂しい限りです。これでは日本株に投

資意欲が湧かないのは当然ですね。 

 ではインド株はどうだったでしょう。上には上があるもので、インドの SENSEX

指数は 1979 年 4 月の 100 ポイントが昨年 80,000 ポイントを超えたのです。つ

まり、約 45 年間で 800 倍に上昇しました。なんと NASDAQ の 4 倍の値上がりで

す。そうです、アメリカ株はぜんぜん「独り勝ち」ではなかったのです。 

 インドは今、2047 年の独立 100 周年までに先進国入りすることを目指してい

ます。もしそれが可能であれば、インド株式市場のパフォーマンスは他国を更に

圧倒することでしょう。インドのように人口、テクノロジー、民主主義というし

っかりとした成長基盤を有した国は他に見当たりません。 

一見最強に見えていたアメリカ経済もトランプ再選からいよいよ屋台骨が揺

らぎ始め、3月半ばからはインドに代わってアメリカ株も大幅に調整に見舞われ

ています。アメリカの民主主義を損なっているようなトランプ政策の現状に、世
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界の投資家が長期的なリスク感じ始めています。潮目は変わっています。 

 そんな中でインドは、現在進行中の主に製造業が中国依存を減らしていく

「チャイナプラスワン」動きと、これから予想される資産運用でのアメリカ集

中を是正していく「アメリカプラスワン」の移行期で、大きな役割を担う国に

なると予想しています。 

 

 

 


