
〈日 本 株〉

7月の展望
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　米国経済の景気後退懸念を背景に、円安でも外
需株が下落し、内需株と好配当株の上昇が目立つ。
日経平均株価は年初来安値を割り込で下落しない
一方で、戻り高値近辺の28,000円に近付くと売
りが強まる傾向に変わりはないとみられる。
　日米企業の4～6月決算は7月下旬から8月にか
けて発表される。業績見通しがインフレで下方修
正された場合は、株式市場の重しになろう。7月
発表の米CPIやFOMCの結果では、米利上げの
打ち止め感には至らないだろう。参議院選挙での
与党勝利は織り込み済みと思われるが、岸田政権
の｢骨太の方針｣や、国内旅行促進策などの政策
期待は高まろう。
　物色面では、国内のインフレ率上昇と経済再開
の恩恵を受けやすい不動産株。上海ロックダウン
終了で、工作機械受注に下げ止まりの兆しがみら
れる機械株。世界景気の減速懸念から銅価格が下
落するなかで非鉄金属株には注意は必要だが、商
社株は好調な業績と株主還元に期待したい。

(6/27 田部井)

ボックス相場の上限近辺での推移

6月の銘柄・業種別騰落率（5/31→6/24）日経平均株価は上値の重い展開に



銘柄
スクリーニング
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◇株主還元姿勢を評価、株式価値向上に加えて需給改善にも寄与
（選択条件）
・東証プライム上場。22年に自己株式取得を決議し、取得期限が22年8月以降。発行済株式数(自己株式除く)に対する買付上
限株数の比率が2.5％以上。6月24日現在、直近の取得状況における買付上限株数・金額に対する取得済株数・金額の比率
が50％以下。直近期の会社予想経常利益伸び率が-10％以上、配当性向25％以上(未公表、会計基準変更の銘柄を含む)。
売買代金25日平均1億2000万円以上、時価総額300億円以上。

自己株買い実施銘柄
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　6月7日に｢新しい資本主義のグランドデザイン及び実行計画｣と｢経済財政運営と改革の基本方針 2022｣
(以下、｢骨太の方針2022｣)が閣議決定された。投資・取組・対応に関連するテーマは図表1の通りである。

　グリーントランスフォーメーション(GX)とは脱炭素社会の実現に向けた取り組みのことであり、経済
社会システム全体の変革を目指す。50年カーボンニュートラルに向け、22年中にクリーンエネルギー戦
略中間整理に基づき、今後10年のロードマップを取りまとめる。
　22年2月には経済産業省が｢GXリーグ基本構想｣を発表、23年4月からの本格稼働の予定である。22
年4月1日時点で440社が賛同企業となっている。
　今後、GX経済移行債(仮称)を発行し、脱炭素社会に移行させるための資金を市場から調達することを
想定しており、10年間で150兆円超の投資をする予定である。脱炭素社会の実現に取り組む企業は注目
されるだろう。

Ⅰ 政府の｢骨太の方針2022｣が閣議決定

Ⅱ GX投資は10年間で150兆円超の投資をする予定

Ⅰ. 政府の｢骨太の方針2022｣が閣議決定
Ⅱ. GX投資は10年間で150兆円超の投資をする予定
Ⅲ.数値目標のある分野に注目したい

（出所）経済財政運営と改革の基本方針より内藤証券作成

（図表1）経済財政運営と改革の基本方針の主な内容

骨太の方針2022
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　骨太の方針は株式市場で話題となるテーマが総花的に記載されているが、最も投資金額が大きくなるの
はGX関連。脱炭素社会の実現のため、製造業ではCO2削減やエネルギー効率向上などの設備投資や風力
発電、水素やアンモニア用の輸送船やインフラが整備されるだろう。
　その中で予算や目標値が明示されている分野は他のテーマに比べて推進させようとする可能性が高いと
考えるため、図表2では期間や金額が明記されているテーマについての関連企業を抽出した。(高橋、大部)

Ⅲ 数値目標のある分野に注目したい

【図表2】　数値が明示されているテーマと関連企業

（出所）各種資料より内藤証券作成　（注）レノバは貸株注意喚起

［テーマ］
1.人への投資と配分
人への投資と分配として24 年度までの３年間に4,000億円規模の予算。
2. GXへの投資
①今後10年間に150兆円超の投資を実現、②35年までに新車販売で電動車100％目標、
③具体的な取組例として水素、アンモニアの育成。
3.デジタル田園都市国家構想
①デジタル推進人材を26年度末までに230万人育成・330万人確保、②日本を周回する
国内海底ケーブルを25年度までに完成、③農林水産物・食品輸出、30年５兆円の目標。
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底値固めの動き
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7月の
スケジュール

Report 2022 July○19

インフレと金融引き締めの景気への影響を注視


