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2022年7月5日 日本株にまつわる5つの誤解 その1 日本企業は株主還元に消極的では？
2022年6月6日 「ダークホース」日本株の逆襲

その2 日本企業のROEは低いの？
日本株にまつわる5つの誤解
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平均的な水準に惑わされてはいけない～ROEが改善する企業は着実に増加

経営者の意識が変わり始めている～日本企業のROEの変化に注目

 1997年以降でTOPIX採用企業のROEを水準別の分布で見ると、ROEの低い企業の割合が大きく低下し、

ROEの高い企業の割合が上昇していることがわかります。TOPIX全体のROEは8％台にとどまっていますが、

ROEが改善・上昇する企業数は近年、大幅に増えているのです。特にROEが20％を超える企業は全体

（金融、赤字企業を除く）の11.1％、204社に達しています。

 日本企業のROEが高まってきている背景には、企業価値を高めるためにコーポレートガバナンスが強化される

中、利益率の改善、持ち合いの解消、株主還元の強化などが必要だとの認識が高まってきていることがあると

考えられます。日本企業は価値向上のために、たゆまぬ経営努力を積み重ねています。次回は日本企業の

体質改善について整理したいと思います。

【ROEの水準別分布状況】
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（注1）データは1997年～2022年。
2022年は6月。TOPIX採用企業
（金融、赤字企業を除く）、実績
ベース。

（注2）株主資本利益率（ROE）：当期純
利益÷株主資本（％）。企業の収
益力を示す指標の一つ。

（出所）QUICKのデータを基に三井住友DS
アセットマネジメント作成
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 皆さんは株主資本利益率（ROE）*1をご存知でしょうか。これは株主から見てどれぐらい収益を生み出してい

るかを見る指標で、米国では以前から重視されています。主要指数*2でみると、2021年のROEは日本が8％

台と18％台の米国に比べて低位です。ROEが低いと株主資本の活用度が低いと解釈され、株価評価も低く

なりがちです。ただ、主要指数で見るROEの低さにとらわれると、企業の大きな変革を見落としてしまいそうです。
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米国で重視されているROEとは

*1 株主資本利益率（ROE）：当期純利益÷株主資本（％）。*2 主要指数は日本がTOPIX、米国がS&P500種指数。
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