
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

FRBは 14 日、政策金利を据え置いた。今まで 10 回連続でインフレ対策として金利
を上げてきたが、一時停止となった。はっきりした理由は煙に巻いたような言い回し
で判然としないが、やはり利上げにより、3 月に相次いで米地銀が破綻し金融不安に
つながったことが影響していると考えるのが妥当だろう。米国とは対照的に欧州中央
銀行（ECB）は 15 日の理事会で 0.25％の利上げを決定。8会合連続の利上げとなるが、
7 月にも利上げを続ける可能性が高いと述べるなど、一時停止せず 7 月まで一気に利
上げするスタンスのようだ。

一方、日銀は 15 ～ 16 日に開かれた金融政策決定会合で大規模な金融緩和策の維
持を決めた。前日に今国会での衆院解散が無いことを岸田首相が発言したことで、解
散総選挙では株高になるというアノマリーが消失し、前場の日経平均株価は下落基調
であったが、日銀の緩和維持が公表されると日経平均株価は反転し、再び 33 年ぶり
の高値を更新し 3 万 3706 円で終了した。米国では金利据え置きに加え、5 月の小売
売上高が個人消費の底堅さを示したことから、米景気の悲観論が後退し、NY ダウは
15 日に 428 ドル高となり 6 ヶ月ぶりの高値を付けるなど、国内外揃っての上昇基調
が続いている。日本市場では上昇銘柄の裾野が広がりをみせ始め、新興市場へも波及
しつつある。		  （nil admirari）



た だ 一 筋

岸田首相が今国会での衆院解散は考えていないと発言した。選挙があれば株高と
なりやすい日本株のアノマリーから相場は上昇していた面があり、利益確定の売りが
先行した。しかし、日銀が金融政策決定会合で大規模な緩和維持を決定したことで買
いが集まり、日経平均、TOPIX、マザーズ指数が年初来高値を更新した。特に日経平
均は 10 週続伸でアベノミクス相場の 12 週連続以来の記録となり、高値警戒感が意識
される中で力強い上昇をみせている。

今週から 3 月期決算企業の株主総会が本格化する。19 ～ 23 日では東証プライム企
業の約 470 社が開催予定だ。企業価値改善への注目が高まっており、「東証の低 PBR
改善要請」を受けて個別の材料で株価が反応する場面が増えそうだ。物色面では出遅
れていた小型株やグロース銘柄に資金が入ってきており、先週の東証グロース指数は
今年最大の上昇率だった。今週 5社の IPO が予定されており、大型株の上昇に一服感
が出てきたとしても新興銘柄の活況に期待できそうだ。このような循環物色になれば
相場は底堅い展開になりそうで、押し目待ちの投資家が多いと推測される中、上昇基
調が続きそうだ。

チャット GPT を開発した米オープン AI のアルトマン CEO が来日した際、ソフトバ
ンクグループの孫会長兼社長と面会した。共同事業で模索していると報じられた。21
日に予定されているソフトバンクグループ (9984) の株主総会に注目している。

		  （塞翁が馬）



当 た り 屋 見 参

日本株ブームが到来している。世界各国の市場と比べて日本株の上昇は目立って

いる。これで上昇が終わりなのか？私は全くそうとは考えられない。30 年以上デフ

レが続いたことで、日本経済への期待が薄らいでいた。しかし今、それが大転換しよ

うとしている。物価上昇により企業の収益が上がり、賃金上昇と好循環が今から始ま

るのだ。アベノミクス相場のような株高となれば、日経平均は 4 万円ぐらいになって

もおかしくないのではないか。

一方で、これから大大イベントにも備える必要がありそうだ。イベントとは、長

短金利操作（イールドカーブ・コントロール、ＹＣＣ）撤廃であり、撤廃されれば金

利上昇が予想される。その場合に注目を集めそうなのは、ど真ん中の銘柄である三菱

ＵＦＪフィナンシャル・グループ (8306) だ。低金利下でも 2022 年 3 月期、2023 年 3

月期と 2 年連続で純利益は 1 兆円を超えた。金利が少し上がっただけでも業績の底上

げは計り知れないものがありそうだ。デフレ脱却の波に乗れるかどうかは今からであ

る。		  （山が香る）



中 堅 の 視 座

先週、米連邦準備理事会（FRB）が米連邦公開市場委員会（FOMC）を開き、利上げ

を見送りました。ただ年内にあと 2 回の追加利上げの可能性に言及しました。一方で

日銀は金融政策決定会合で現状の異次元金融緩和の継続を決めました。これを受け、

為替相場は 1 ドル＝ 141 円台に乗せてきました。円安基調がどこまで続くのか、とて

も注目しておきたいところです。

円安が追い風になる業種として自動車業界が挙げられます。なかでも、マツダ

(7261)に注目しています。4月の国内生産台数をみると、主要車種CX-5が33,557台（前

年同月比＋ 123.3％）、MAZDA3 が 10,010 台（同＋ 212.5％）と大きく伸ばしています。

そして、PBR（株価純資産倍率）は 0.6 倍（6 月 19 日終値 1,379.5 円÷ 2023 年 3 月

期 BPS2,285.21 円）と最近よく騒がれている PBR1 倍割れ銘柄にも該当しており、こ

れからの株主還元策にも注目が集まります。株価は 2021 年からの上昇トレンドを崩

さない可能性が高いのではと考えています。

		  （豆腐）



き ら き ら 星

5 月頃から始まった日本株の急伸を的確に予測できたものは少なく、急伸の要因

もバフェット効果、新冷戦下での投資資金シフト、日本企業の株主還元強化、東証の

PBR1 倍割れ対策など様々なものが指摘されている。

また、日本株を押し上げる要因となったのかは明確ではないものの、「円安ドル高」

も無視できない要因の一つだろう。日経平均株価や TOPIX が約 33 年ぶりの高値を付

けるなか、ドル建てで見た日経平均株価は、2021 年高値からまだ約 2 割安い水準だ。

日本株急伸が始まった時期と円安ドル高が始まった時期と重なるのは偶然ではないだ

ろう。今後の日本株の動向を占ううえでも為替相場の見通しは極めて重要になると感

じている。

6月に利上げを見送った FRB は年内 2回の利上げを見込んでいる一方で、日本銀行

は大規模な金融緩和姿勢を維持している。引き続き、円安ドル高への圧力はかかりや

すい状況だ。		  （腹）



デ ジ タ ル の 俯 瞰

「33 年ぶりの高値」という言葉がメディアに連日登場するようになった。日経平
均は SVB 破綻問題に揺れた 3月の安値 26,632 円から、海外投資家の 11 週連続の買い
越しなどもあり、一時 7,000 円を超える上昇となった。となると、恥をかくことを覚
悟の上で、どこまで上がるのかを探りたくなるところだ。しかし、高値メドとして機
能すると思っていた 1990 年 4 月から 6 月のバブル崩壊過程での中間反騰の戻り高値
である 33,192 円も超えてしまったし、7,000 円レベルの上昇となるとほとんど過去
に参照できる値幅がない。だが、バブル高値を記録した年にヒントがある。大発会
の寄付を 30,165 円で迎えた 1989 年は、1,000 円前後の調整局面を挟みながら年間を
通じて上げ続け、大納会で 38,915 円で引けた。その差 8,750 円を今年の大発会の安
値 25,661 円に足すと、34,411 円という上値メドが導かれる。6 月 16 日の夜（ナイト
セッションなので日足では 6 月 19 日扱い）、先物で 33,950 円、つまりは現物換算で
34,000 円レベルの高値をつけ、上記の価格に接近したことから、程度はさておき指
数的には調整入りのレベルにまできた可能性がある。

指数的にひと息入れたとしても、個別株の活況は続くだろう。海外投資家の買い
が短期の投機目的でないのなら、これから大量に買った先物を現物に変換する作業が
待つからだ。狙うなら息の長いテーマを持つものがいいだろう。東光高岳 (6617) あ
たりは、急速充電器というテーマがありながら現在の株価は割安に映る。

		  （パプリカ）



アナリストによる北陸企業便り
（織田真由美）

＜ 5971　共和工業所＞
建設機械用高強度ボルト専業大手。
2023 年 4 月期連結決算は増収減益。需要が堅調なことに加えて、販売価格の見直

しが増収に寄与した。売上高は前の期に比べて 15 億 54 百万円（13%）増の 132 億 13
百万円と、過去最高となった。一方、利益についてはエネルギー価格上昇などコスト
の増加が重荷となり、営業利益は 9 億 94 百万円と同 3 割の減益だ。なお、純利益は
中国子会社の資産売却に伴う特別利益計上によって小幅な増益となった。

今期業績は減収減益見通し。売上高は前期に比べて 5% 減の 125 億円、営業利益は
同 1 割減益の 9 億円予想だ。足元の需要は堅調を維持しているものの、鋼材などの原
材料価格の下落を受けた単価下落が足を引っ張る。加えて、コマツや日立建機など建
機メーカーが需要見通しを高水準ながらやや弱含みと見ている点も懸念材料だ。営業
利益については減収に加えて、エネルギー価格上昇が収益を圧迫する。純利益は中国
子会社の清算完了に伴う特別利益計上によって 2割強の増益見通しだ。

足元の株価で算定する PBR は 0.4 倍にとどまるうえ、企業価値がマイナスとなっ
ていることで割安感は強い。ただ、世界景気減速懸念を受けて商品市況が弱含みとなっ
ていることが株価の上値を重くしている。投資には商品市況の底打ちを確認したいと
ころだ。



 

罫 線 中 僧

出所：ブルームバーグ

　　　　6594　ニデック
今年 4 月に日本電産から商号を変更しました。電気自動車

（EV）にかかせないモーターを製造しており、今期はモーター

とインバーター、ギアが一体となった EV 用駆動装置「E-Axle」

で業績を伸ばす見通しです。コロナも落ち着き半導体不足が

解消し自動車生産が回復する見通しで、同社業績も反転する

兆しが見えています。

株価は 3 月に 6,145 円を付け、2021 年の高値 15,175 円か

ら 6 割下落しました。その後、全体から遅れて上昇してきた

ため、株価上昇の日数はまだ少ないように思います。相場の

トレンド転換点を測るテクニカル指標であるパラボリック（週

足）で見ると、5月 15 日の週に陽転しました。

最近は空飛ぶ車部品参入でも話題になっています。空飛ぶ

車がお目見えする大阪万博も 2025 年とすぐそこ。

　　　　　　　　　　　　　　　　 （Ｗ．Ｒ）

週足

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。


