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7月の展望

〈日 本 株〉

　日本株は世界的な株高局面に乗り切れていない。
6月(25日まで)はNYダウが6.9％、S&P500種
指数が6.0％、ナスダック指数が5.7％、ハンセ
ン指数が4.7％と上昇した。一方、日経平均は
2.8％、TOPIXが2.0％の上昇に留まった。なお、
S&P500種指数は、金利低下期待から6月20日
に史上最高値を更新。それを受けた日本株は、円
高圧力から反落した。
　19年4～6月期業績が7月下旬から8月上旬に
発表される。米国の対中関税引き上げの悪影響で、
日米企業ともに業績予想の下方修正が懸念され、
日米株価指数とも下押し圧力を受けよう。ただ、
日本企業の2018年10～12月期業績は営業利益
が前年同期比3.4％減、当期利益が同25.5％減と
厳しかった。2019年度下期からは前年比較が容
易になり、前年同期比で増益になりやすく、業績
の底打ち感が株価の下支え要因になると考える。
　業績が外部環境の悪化影響を受けにくい内需関
連株や中小型株の他、決算発表で下落した景気敏
感株の押し目買いも考えたい。 (6/26 田部井)

4～6月期業績の発表が警戒される展開4～6月期業績の発表が警戒される展開

業績が外部環境の悪化影響を受けにくい銘柄に注目 6月の銘柄・業種別騰落率（5/31～6/24）



6月の市場動向
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　5月末に中国がレアアースの対米輸出規制を検
討と伝わり、トランプ米大統領がメキシコからの
輸入品に対し追加課税を表明した。リスク回避に
伴う円高が進行し、日経平均株価は6月4日に2
万408円まで下落した。
　同日、パウエルFRB議長による金融緩和に前向
きな発言や、米国が対メキシコ追加関税の発動延
期を検討と伝わると、円高一服から日本株も反発
に転じた。7日には対メキシコ追加関税が見送ら
れ、11日には2万1204円まで戻した。
　その後、大規模デモにより香港株が急落し、中
東ホルムズ海峡でのタンカー攻撃で米国とイラン
の対立が深まると、18日には再び2万1000円を
割り込んだ。
　ドラギECB総裁が金融緩和に前向きな姿勢を
示し、18～19日開催の米FOMCを受けて7月会
合でFRBが利下げを行うとの見方が強まると、日
本株は再び戻りを試す動きとなった。ただ、6月
末のG20首脳会議が接近すると、対米ドルで一時
106円台まで円高が進行し、東京市場も売り物に
押される展開となった。 (6/26 浅井)

米利下げ期待が高まり下げ渋る米利下げ期待が高まり下げ渋る

先行き不透明感から薄商いが続く
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　人々の生活を変える株式テーマで最も多いのは
ICT(情報通信技術)関連である。2010年頃から、
｢世界の工場｣であった中国はICTでサービスを提
供する側へまわり始めた。
　米国発のマイクロソフト、グーグル、アマゾン、
アップルを追うように、テンセントやアリババ、
ファーウェイなどが成長。米中は補完関係から競
争へ向かっている。
　日本は、国内でのサービス大手はいるものの、
言語の問題もあり、世界規模ではICT部品を供給
する大手という立場である(図表1)。

　電子メールのような情報通信技術を利用したサ
ービスは世界規模で行われる。そのため、株式投
資においても世界でトップシェアの企業を選択す
るのは自然な流れと考える。しかし、メガトレン
ドになると考えられる5GやIoT、バイオなどは各
国の通信や薬事の法規制がある。
　そのため、各々で国内が主戦場となる企業にお
いても大きな恩恵を受けられる可能性が高い。特

特　集

に、5Gは通信事業者(キャリア)、基地局、スマ
ートフォン、サービス(ゲームや自動運転など)、
部品とすそ野が広い。
　投資調査部では世界レベルで中長期に成長する
テーマと考えられるものについて日米中の主要な
企業を掲載した。

　5Gはすそ野が広いことが特長。現状は、韓国
や米国の一部でサービスが始まった段階。日本で
は2020年春にサービス開始、5年以内に全国9割
をカバーする計画。そのため、インフラ投資や部
材に注目が集まる段階である。
　基地局の世界大手はエリクソン、ノキア、ファ
ーウェイ。その基地局向けの通信計測器やネット
ワークに関連する銘柄はキーサイトやアンリツ、
CTCなどが挙げられる。インフラ投資の目途がつ
いたころには、5Gを利用したサービス、まずは
エンタメ系が先行すると考えられている。

　クラウドは既に情報システムの設計や移行に対
してクラウドファースト(クラウドサービスを第
一に検討する方針のこと)が主流となっている。
特長は、構築したシステムを容易に導入・中止で
きることである。

日本・米国・中国のテーマ別有望銘柄日本・米国・中国のテーマ別有望銘柄
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してクラウドファースト(クラウドサービスを第
一に検討する方針のこと)が主流となっている。
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　クラウドを利用した具体的なサービスは様々なソ
フト企業が設計・開発を行うが、アマゾンやマイク
ロソフトのサービス上で実装することが一般的。
　日本におけるAWSのパートナー数は450社超、
10万以上の顧客を持つ一強状態。ただ、操作が難
しいという評判がある。マイクロソフトのAzure
は多数が使い慣れたマイクロソフト製で操作性が
よいと言われており、猛追している状況だ。

　キャッシュレスは世界的な流れとなっている。
中国では偽札対策や決済手数料の安さなどの理由
で普及。ICT利用の先進国といわれる韓国ではク
レジットカード利用時には所得控除などの利点を
付け、国策で利用率を高めた。
　日本では経産省の｢キャッシュレスビジョン｣で
は不透明な現金資産の見える化により税収増加さ
せ国力強化につながるとしている。

　主流の低分子医薬品では完治できない疾患が多
い。それが技術進展により遺伝子組み換えや細胞
融合などができるようになった。その技術を使っ
たバイオ医薬はあきらめていた疾患に対し効果を
高めるものと期待されている。

　センサーは日本が強い分野であり、モノをつな
げる部分の肝になるIoT向けのサービスでは影響
力を持つことができると考えられている。
　電池は中国が日本と韓国を上回るまで成長した。

（千原、堀之内、高橋）



銘柄
スクリーニング

Report 2019 July○6

Report 2019.7

◇今期予想の売上高営業利益率10.0％以上、なおかつROE10％以上の銘柄
（選択条件）
・全上場銘柄(普通株式のみ)の中から時価総額1000億円以上、自己資本比率(前期実績)40％以上、
・本業の儲けを示す営業利益の伸び率が前期比プラスで、売上高営業利益率10％以上、
・自己資本でどのくらいの利益を生み出したかを見るROE(自己資本利益率)10％以上で前期よりも改善、
・売買代金25日平均1億円以上、株価が200日移動平均線から上方かい離、
・直近予想期が19.8期以降の銘柄より選択。

営業利益率10％以上の銘柄営業利益率10％以上の銘柄
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7月の
スケジュール FOMCでの利下げ幅に注目FOMCでの利下げ幅に注目


