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〈日 本 株〉

日本銀行(以下、日銀)が政策金利を0.75％程
度から1.0％程度に引き上げた。中東情勢の影響
で原油価格が上昇し先行き物価高が不安視される
中、日銀は高水準の企業業績や雇用・所得環境改
善が経済を下支えすると判断した。追加利上げは
見込まれるものの、日銀は緩和的な金融政策を維
持。足元の10年物国債利回りは2.6％前後で安
定的に推移している。
株式相場は良好な地合いが続く。金利上昇一
服感に加えてAI・半導体需要は拡大している。
企業は構造改革や価格改定などの施策でコスト増
加分を補い、26年度業績計画は2ケタ増益見通
し(6/24、東証プライム企業)だ。
7月下旬より、3月期企業の4-6月期決算発表
が本格化する。投資家の関心はAI・半導体関連
企業の動向となろう。このほか、40年度までに
官民で10.5兆円投資見込みのフィジカルAI、株
価上昇による資産効果の恩恵を受けやすい小売業
の動向も確認しておきたい。 (6/25 北原)

決算発表ではAI・半導体以外の業種動向を見極めへ

6月の銘柄・業種別騰落率（5/29-6/24）株価相場は利益成長に伴う上昇が続く

7月の展望
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◇ROEが市場平均超かつ業績2ケタ成長見込みだが、株価は移動平均値以下の銘柄
（選択条件）
・時価総額500億円以上の東証プライム上場銘柄
・26年度売上高、経常利益伸び率（会社計画）が前期比10.0％以上
・ROE（自己資本利益率）11.0％以上で、資本効率が東証プライム平均（10.0％）を上回る
・自己資本比率が30%以上で、財務基盤が比較的安定
・株価が200日移動平均線（MA）を下回り、業績成長を支えに株価の戻りが試される銘柄

（データは6月23日現在）

ROEがプライム指数平均を上回る銘柄銘柄
スクリーニング
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特 集

【図表1】AIデータセンター向けGPUの電力規模感と参考値

【図表2】AIデータセンターの電力供給イメージ

【図表3】データセンターの電力変換・制御の各段階が投資対象

（出所）THIRD AIより内藤証券作成

（出所）各社HP、資料より内藤証券作成
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区分 電圧（V） 電流（A） 電力（W） 備考

電力 (W) = 電圧 (V) × 電流 (A)

GPUを800Vで動かすのではなく、
直前で段階的に降圧する 　　電子部品

同じ電力なら、電圧が高いほど電流は小さくなる
→ 配線損失・発熱・銅使用量を抑えやすい

ワット (W) = 電力の大きさ、ボルト（V）＝電気を押し出す力、アンペア（A）＝電気の流れる量

高電圧で運び、GPU直前で低電圧・大電流に変換

　エヌビディアは、2027年以降にデータセンターの配電網からラックの入り口までを｢800VDC(800
ボルトの直流)で電気を運ぶ｣という構想を打ち出している。現状は、対応製品の開発・実証フェーズであ
る。将来的には、1ラックで1MW級(条件によるが大規模商業施設クラスの電力規模に相当)という、大
きな電力を使うことを想定している。
　図表1は家電と比べてAIデータセンター向けGPUがどの程度の電力を使うかの比較。図表2はイメージ
図である。⑤～⑥で降圧し、GPUコアの近くでは1Vとなる代わりに、大電流が供給される。 (高橋)

AIデータセンターの電力と電子部品

エヌビディアの構想でAIデータセンターの電力需要が増加中
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6月IPOは初値で公開価格を上回る
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7月の
スケジュール 中東情勢の安定化とインフレ見通しの変化に注目


