
上図は騰落銘柄数をベースとした独自のもので、黒の幅が拡大→買い場、白の幅が拡大→売り場

中図は日経平均株価

下図は RCI（9 日ベース）で、   -80% ラインを上につき抜け→買い場

　　   　　 　　　   　　　　80％ラインを下につき抜け→売り場
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大 所 高 所

13 日にパウエル議長が第 2 次世界大戦以降のどの不況よりもはるかに悪いなどと

述べたことで、ダウは500ドル超の下げとなり日経平均も2万円を割り込む下げとなっ

た。振り返ってみれば、3 月の日経平均の安値は 1 万 6 千円台であり、その月は一日

の上下幅も軽く 1,000 円を超えるような状態だった。そのような体験をした後では、

投資家は並大抵の事では動揺しなくなってきているのかもしれない。その後じわじわ

と値を戻し、日経平均は 2 万円台を回復。39 県の緊急事態宣言の解除による経済活

動再開期待と日銀のＥＴＦの買い入れ観測が下支えした格好となっている。 

とはいえ、経済活動の再開を世界中が模索し始め、アフターコロナの社会が朧げ

に見え始めたことより、今後の経済予測も出始めている。当初はＳＡＲＳが流行した

時を例に経済回復のシナリオが描かれていたが、コロナの長期化が予想外であったこ

とから、楽観的なＶ字回復予想は見当たらなくなってしまった。

経済急回復の見込みはなくなったが、アフターコロナでは今までに無いような経

済的、社会的ニーズが生まれ、新技術やサービスが生まれるきっかけとなるわけで、

それらに前向きに取組んでいる企業に注目したい。	 （nil admirari）



た だ 一 筋

日経平均株価は、コロナ感染拡大の一服感から経済活動再開への期待が高まりジ
リ高基調を継続、心理的な節目である 2万円台固めの動きにある。

厳しい企業業績が予想された今 3 月期の決算発表がほぼ峠を越したことから買い
ポジションの利益確定売りや、実体景気指標の悪化でも下げない相場の底堅さから売
りポジションの買戻しも見られるなど強弱感の対立する動きが続くのではないか。と
いうのは、景気回復が 2021 年後半との見方が高まっており、早期の「Ｖ字型回復」
を予想する声がないこと、また、コロナ対応のワクチンが出来るまでには最低 1 ～ 2
年要するからだ。

したがって、当面の投資姿勢としてはコロナの 2 次・3 次感染や、米中間の対立再
燃などの懸念もあり、大きく反落する状況も想定するなど慎重姿勢を堅持したい。一
方、買い意欲が旺盛である中小型の個別銘柄は変動率も上昇しており、ヒット＆アウェ
イ戦法に徹したい処だ。

物色対象としては、5G 時代加速に対応できる高技術を要する半導体関連株は利食
いを消化しながらも資金流入が継続していて先高期待は強い。また、アフターコロナ
やウィズコロナと言われて「新しい生活様式」関連株を探る流れからテレワーク、オ
ンラインでの授業・診療、脱印鑑の電子契約・決済を手掛ける銘柄群も意外高が期待
できよう。個別株では、日東紡 (3110)、アセンテック (3565)、ラック (3857) を注目
している。		  （三感王）



当 た り 屋 見 参

先週の日経平均株価は持ち直し、2 万円に復帰した。新型コロナウイルスの新規感

染者の増加ペースが落ち着いてきたことや、緊急事態宣言を 39 県で解除したことな

ど、停滞していた経済活動の再開を期待した投資家の買いが優勢となった。しかし、

海外では新型コロナウイルスの感染第 2 波への懸念や、米中間の対立が再燃している

ことなど、不安要素も多く存在する。投資家心理を圧迫してくることが予想され、今

週は個別物色が強く意識される展開となりそうだ。

そんな中、楽天 (4755) に注目している。1 ～ 3 月期は携帯事業の先行投資がかさ

み損益が悪化したが、コロナウイルス拡大によるネット通販の利用拡大から今後も堅

調な動きが期待できると考える。また、同社は多方面で事業を拡大しており、このよ

うな時期だからこその、新規事業の発表にも期待している。

		  （腹）



中 堅 の 視 座

テレビを点けても、新聞に目を向けてもコロナウイルス一色の日々が続いている。

そのような中でも、世界各国の金融緩和政策により世界の株価は 3月を底に反発した。

日経平均株価も 2 万円の大台を超えてきた。アメリカは感染者の少ない州で経済活動

が徐々に再開され、日本も緊急事態宣言が解除された県があり、まだ微々たるもので

はあるが活動が再開されつつある。また、世界各国の中銀は金融緩和を打ち出してい

る。感染の第 2 波、第 3 波には注意は必要だが、押し目を拾っていくなど強気のスタ

ンスで挑みたい。

コロナウイルスにより在宅勤務や外出自粛が続き、ネットで色々な手続きをする

機会が増えた。企業や行政でも今回を契機にテレワークの継続や脱印鑑、ペーパーレ

スなどが進むと考えられる。これに並行してネットセキュリティの強化も必要だ。そ

のような観点から、ＮＥＣ (6701)、デジタルガレージ (4819)、イー・ガーディアン

(6050) に注目したい。		  （角煮）



き ら き ら 星

日経平均は経済活動再開の期待感により 2 万円台回復しましたが、主力企業の今
期業績見通し悪化が顕著で上値の重い展開となっております。あれだけの急落からよ
く日経平均が 2 万円まで回復したなというのが正直なところです。米中摩擦の再燃、
企業業績の不透明さから 2 番底を心配するのは当然ですが、制限されている企業活動
や個人消費がいつ頃から回復するかという予測よりも、コロナによってプラスに変革
し大きく株価を伸ばしていく企業はどこだろうという観点をもって銘柄を発掘してい
きたいものです。以前読んだ村上世彰氏の著書のなかに父親から「上がり始めたら買
え。下がり始めたら売れ。一番安い値段で買えると思うな。一番高い値段で売れると
思うな」との言葉を掛けられ、今も哲学として大切にしているというのがあったのを
思い出しました。急落以前の高値を取ってきた場面こそが上がり始めであり、今の相
場で大きく値幅を獲るチャンス銘柄だと思います。
・ダイフク (6383)…ＥＣ活況→物流施設の投資加速
・伊藤忠テクノソリューションズ (4739)…次世代通信 5 Ｇ、企業のデータ管理需要
→企業のＩＴ投資需要大
・イビデン (4062)…教育・医療現場でのＩＣＴ化→ＰＣ販売効果大
		  （ＷＲ 452）



ア ナ ロ グ の 俯 瞰

新型コロナウィルスの感染拡大は、当初の予想をはるかに上回り、世界をパンデ
ミックに陥れた。ここにきてようやく国内の感染拡大ペースは鈍化、米ニューヨーク
もピークを越え、中国は落ち着き始めた。経済活動再開への期待が高まる反面、現実
はワクチンの開発待ちや、三密を避ける新しい生活様式による制約された活動からく
る景気低迷長期化懸念も拭い切れない。更に輪をかけるように再燃した米中の対立。
結局はマイナス面の方が大きいが、日銀の株式買い支え観測、各国の経済政策等を加
味すれば、基本的には相場はもみ合いか。但し、明るい話題には相場は素直に反応し
そうだが…。何はともあれ新型コロナとの本格的共存は始まった。

ところで、このパンデミックや自然災害は果たして偶発的に起きるものなのだろ
うか？個人的にはそうは思わない。なぜなら医療や科学の技術の進歩を早回しするこ
とになり、結果としてその度に人類はレベルアップすることになるのだから。「災い
転じて福となす」。世の中が良い方向へ進むことを祈りたい、近頃頻発する地震に対
する己の懸念も消えればなおよろしか。

テレワーク関連でサイボウズ (4776)、インフルエンサーサービスのサイバー ･ バ
ズ (7069)、製薬会社向けマーケティング支援のエムスリー (2413)。

（この機にと、心は土手を一回り、されど体は空回りクレイジーゲーマー）



アナリストによる北陸企業便り
（近藤浩之）

＜前田工繊＞
2020 年 9 月期第 2 四半期累計期間の営業利益は前年同期比 +2％弱に鈍化した。た

だ期初の会社予想を 2 割上回った。ヒューマンインフラ事業（自動車用軽合金鍛造ホ
イール）における新規設備・新工場の本格稼働に向けた費用の計上などは会社予想に
織り込まれており、加えて、ソーシャルインフラ事業（盛土補強材、排水材、河川護
岸材、耐震補強材等）が防災対策の観点から好調だった。新型コロナウイルスについ
ては、公共工事の一部中断件数は多くなく、ソーシャルインフラ事業に与える影響は
軽微とみられる。対してヒューマンインフラ事業は受注量が減っている。これらを踏
まえ、今通期営業利益は会社予想（45 億円（前期比▲ 15.8％））と同水準とみる。来
期はソーシャルインフラ事業が根強い需要に支えられ、ヒューマンインフラ事業は新
規設備・新工場の本格稼働などを想定し、7％程の増益を予想する。

同社の中期目標は 2023 年 9 月期に「売上高 500 億円、営業利益 80 億円」である。
新規事業である医療機器の販売承認スケジュールが遅れており、これが解消されない
場合は悪影響を及ぼしかねない。一方で、積極姿勢を堅持している買収が実現すれば
業績目標を上回りそうだ。

来期以降の業績改善から株価には回復余地があると考える。



罫 線 中 僧 ”

 

日足

出所：ブルームバーグ

5 月 19 日、ＮＹダウは 911 ドル高と大幅続伸。新型コロナ
ウイルスのワクチン開発への期待が高まり、景気敏感株を中
心に買い優勢となった。ＳＱ明けとあって、方向性が気にな
るところだったが、この動きを見るかぎり、戻り相場はまだ
継続するのではないか。日経平均は 5月 11 日に付けた 20,534
円を更新し 21,000 円台へ挑戦か？　中国では延期されていた
全国人民代表大会（全人代）が 22 日から始まる。景気の浮揚
の経済対策や数値目標の設定有無などが注目される。
　　 　4502　武田薬品工業

5月 13 日に発表した前期の営業利益は 1,004 億円と 57.8％
減となったが、今期はシャイアーの買収関連費用が落ち着く
として，3,550 億円と大幅増益を見ている。株価は 2018 年 1
月の 6,693 円をピークに大きく調整し、今年 3 月に 2,894.5
円で底を打つ。5 月 18 日の終値は 4,023 円。新型コロナのワ
クチン開発や治療薬に関する期待も高まる中、武田株に注目
する向きも多くなってきたようだ。配当金の今期会社予想は
180 円で利回りは 4.47％。中長期で。	 （ICHI）

月足



＊情報シャトル特急便は、投資家の参考となる情報提供を目的としておりますが、
投資にあたってはご自身の判断でなされるようお願いします。

国内株式等の売買取引には、約定金額に対して最大 1.201750%( 税込 )（1.201750%
に相当する金額が 2,612 円未満の場合は 2,612 円 ( 税込 )）の委託手数料をご負担
いただきます。株式は、株価の変動により損失が生じるおそれがあります。

非上場債券を当社が相手方となりお買い付けいただく場合は、購入対価のみお
支払いいただきます。債券は、金利水準の変動などにより価格が上下し、損失を生
じるおそれがあります。

投資信託にご投資いただくお客さまには、銘柄ごとに設定された販売手数料お
よび信託報酬等の諸経費等をご負担いただきます。投資信託は、主に国内外の株式
や公社債等の値動きのある証券を投資対象とし投資元本が保証されていないため、
当該資産の市場における取引価格の変動や為替の変動等により投資 1単位当りの価
値が変動します。したがって、お客さまのご投資された金額を下回ることもありま
す。 

外国株式・外国債券等は、為替相場の変動などにより損失が生じるおそれがあ
ります。

商品ごとに手数料等及びリスクは異なりますので、その商品等の上場有価証券
等書面、契約締結前交付書面やお客様向け資料をよくお読みください。


