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　米国の10年国債利回りが低下し、NYダウは4
月15日に史上初の34,000ドルに乗せた。一方、
日経平均株価は30,000円を前に上値が重く、
TOPIXは3月末配当落ち前水準を回復していない。
　日本株の劣後が目立ち始めているが、コロナワ
クチン接種者数の大幅出遅れが影響していよう。
日本のワクチン累計接種者数(1・2回目合計)は
約250万人。米国は2.5億人超で中国約2.2億人、
英国約4,500万人などで日本は桁違いの低水準
(4/22現在)。ただ、菅首相の訪米を通じた｢ワ
クチン外交｣によって、ワクチンの追加的確保に
は一定の目途が立っていると思われる。
　米国では決算発表の時期となり、予想以上に好
調な業績が発表されている。日本の発表は4月下
旬から本格化する。期初の業績予想は慎重になり
やすいが、今期は海外景気の改善で中間決算に向
けて上方修正が期待されよう。物色面では、世界
規模で逼迫する半導体の関連銘柄。東芝の外資系
ファンドによる買収合戦は、日本株の割安さを世
界に示す契機になると考える。 (4/23 田部井)

米国株と比べた出遅れを修正する展開へ

4月の銘柄・業種別騰落率（3/31→4/21）半導体関連に業績の上方修正期待



銘柄
スクリーニング
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◇売買高増加を伴い株価が上昇、人気化ないし人気化の兆しがある銘柄群
（選択条件）
・東証1部上場銘柄、株価200円以上。4月5、12、19日の各週間売買高が同5週平均の1.5倍以上、株価が前週末比上昇。週末株価
が5週、13週移動平均線を上回る。20年10月以降の安値からその後の高値までの上昇率が100％未満。売買代金25日平均1億円
以上、時価総額150億円以上。

4月に週間売買高が急増した銘柄
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Ⅰ 銅の国際価格は2011年以来の高水準

Ⅱ 銅の需要は増加傾向、脱炭素の動きも需要を押し上げ

銅価格の上昇に注目特　集

　非鉄価格はコロナ禍の
中でも全面高となり、
LME3カ月物はアルミが
2018年4月以来、ニッケ
ルが2014年5月以来、銅
では2011年8月以来の高
値水準を回復した。
　銅については、最大の
需要国中国が早期に経済
活動を再開した一方、ペ
ルーなど鉱石の産地では
生産活動が制限されたこ
とが影響している。

　世界の銅需要は2009年から2019年
の10年間で1.3倍に増加した。特に中
国の需要は1.8倍に急増。これは電力網
などのインフラ整備が急速に進むとと
もに、電化製品や電子機器などの需要
が増加したことが影響している。
　一方、すでに主要なインフラが整っ
ている先進国の需要は足元では停滞気
味。しかし、世界的な脱炭素の潮流の
なか、再生可能エネルギーの発電拡大
による電力網の再整備、自動車のEV化
では電子部品、充電設備などの需要が
増加しよう。
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　LME銅3ヵ月物の2021年1-3月期平均価格は8,492ドルと、2019年平均6,020ドル、2020年平均
6,197ドルを大幅に上回り、今後も高値圏の推移が見込まれる。
　銅関連企業の業績への影響は、業績予想の前提とのギャップや、鉱山開発、地金、素材、最終製品、ス
クラップまでのどの段階の事業を手掛けているかを踏まえて考えたい。 (4/26 大部)

Ⅲ 価格水準の引き上げで、銅関連企業の業績にも影響



ⅠPO

Report 2021 May○9

Report 2021.5

初値後は銘柄間格差大きく
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5月の
スケジュール
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新型コロナワクチン普及率の国家間格差が課題


