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国際ロータリークラブ会長テーマ 「世界へのプレゼントになろう」

真岡ロータリークラブ会長テーマ 「入りて学び 出でて奉仕せよ」
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国際ロータリー第２５５０地区

真岡ロータリークラブ 会長 田村 浩次

■司会

■点鐘

■ロータリーソング

副ＳＡＡ 久保 賢司 君

会長 田村 浩次 君

四つのテスト

■会長挨拶 会長 田村 浩次 君

皆さんこんにちは。昨日・今日とだいぶ暖かくなり、身近な桜も

開花している状況であります。

この時期、４月には子供たちの入学式があったり、４月１日に入

社式を行う会社もあると思います。当社では、久しぶりに新入社

員を迎え入れる事が出来ました。明日は、簡単な入社式を行う予

定になっており、大変楽しみにしております。

今日は、３月３１日年度末と言う事で皆様の業種の中ではお忙

しい日に当たりますけれども、この様に例会に多くの参加を頂き

まして誠にありがとうございます。

今日は、内部卓話を宇都宮証券の宗像さんにお願いしてある

訳でありますが、金融業界に身をおかれて大変お忙しい中、また

厳しい日々にも関わらず卓話を快くお引受け頂き、誠にありがと

うございます。会員の皆さんの中にも金融取引をされている方が

数多くいらっしゃるでしょう。その様な中で、今日の卓話テーマが

「当面の株式市場について」の内容でありますが、それ以外にも

色々なお話が期待できるでしょう。金融商品を扱っている証券業

でありますので、色々な制約等があるのは間違いありません。そ

れでも、出来る限り多くの情報をお聞かせいただければと

思います。

私の長男も、証券関係の仕事に就いております。めった

に帰って来ない息子ですので、一切仕事関係の話を聞く事

が出来ません。そんな事もあり、今日の宗像さんの卓話を

聞いて私なりに息子の仕事の内容を知ろうと楽しみにして

いる訳であります。また、「実はここだけの話」という情報を

期待している方々が会員の中にも少なからずおられると思

いますけれども、この点につきましては、ロータリアンの信

条である「四つのテスト」に照らし合わせ、宗像さんには、無

理なく、気楽に卓話をお願いできればと思います。
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■本日のスマイルボックス 見目 良一 君

柳澤 正弘 君
■幹事報告 幹事 久保 康夫 君

・長嶋直前ガバナーが逝去されました。２７日午前４時３１

分６３歳でした。脳出血と言う事でした。

卓話を頂いた時には、確か心臓外科医をされていたと思

いますが、視力が低下したために現在は心筋梗塞のケアを

していると聞いた覚えがあります。

真岡ＲＣからは岡本直前ガバナー補佐・海老原直前会

長・田村会長の３名でお通夜に参列して来ます。第４グ

ループとして生花を１基上げさせて頂き、真岡ＲＣからは香

典１万円を出させて頂きます。

・例会変更のお知らせ

真岡西ＲＣ４月５日火曜日の例会は移動例会となります。

下野ＲＣ４月１３日水曜日例会は１０日の創立２０周年記

念式典を行うため振替休会となります。

・皆さんに何回もお願いしております親睦家族旅行ですが、

まだまだバスの座席に余裕がございます、皆さん万障お繰

り合わせの上、参加して頂ければと思います。

・４月５日火曜日は花見例会ですので、４月７日木曜日の例

会は振替休会です。間違えないようにして下さい。

田村浩次 会長

今日は年度末にもかかわらず、多くの会員の例会参加ありが

とうございます。

宗像さん、卓話よろしくお願いします。

久保康夫 幹事

宗像さん卓話ありがとうございます。年度末にもかかわら

ず多くの方に御出席頂きましてありがとうございます。

大越青少年奉仕委員長バレーボール反省会お疲れ様でした。

岡本俊夫 会員

宗像支店長卓話御苦労様。手っ取り早く株で儲ける方法を

御教授下さい。

大越委員長・栁田君・坂本君２６日はお世話になりました。

長嶋ＰＧご冥福を祈ります。合掌。

石田順一 会員

過日、幸子姫と共にワン君の結婚式参加のため、ホーチミン

シティーに行って来ました。盛大なパーティで両親とも楽しく、時

間を過ごさせて頂きました。ちなみに、幸子姫はアオザイを着

ての参加、グラマーで中々でしたよ。

海老原 均 会員

宗像拓会員、本日の卓話ご苦労さまです。冷え切った今を乗

り越える手法を教えて頂ければと思います。

前年度ガバナー長嶋様のご冥福をお祈り致します。

大越正和 会員

３月２６日バレーボール反省会では、お忙しい中、皆様に参

加して頂きまして有り難うございました。お世話になりました。

柳澤正弘 会員

宗像支店長本日の卓話「当面の株式市場について」大変興

味深く、楽しみにしております。どうぞよろしくお願いします。頑

張ってください。

■委員会報告 副幹事 市村 忠男 君

４月３日日曜日、次年度役員の地区協議会・研修会がござ

います。当日出席して頂ける方は４月３日８時に商工会議所

玄関前にお集り頂くようよろしくお願い致します。お忘れのな

いようお願いします。
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■内部卓話 「当面の株式市場について」 宗像 拓

皆様、改めましてこんにちは。宇都宮証券の宗像でございま

す。

本日は、この様な卓話の機会を設けて頂きまして誠にありが

とうございます。話下手な人間なものですから、ちょっと聞き辛

い点もあるかと思います。ご了承願います。

日頃、当社の方で私が毎月１回セミナーをやっていまして、

私が１時間弱話をしている訳ですが、セミナーという程の堅苦

しいものではなく、お客様ほんの数人との座談会のような形で、

毎月第３水曜日に行っております。今日お話しさせて頂いて、

もっとお聞きになりたいと言う人がいらっしゃいましたら、是非

ご連絡をを頂ければと思います。

先ず、簡単に当社の案内をさせて頂きますと、宇都宮証券は

東海東京フィナンシャルグループのグループ会社でございまし

て、栃木県内６店舗で現在営業しております。１００人足らずの

小さな会社ではありますが、地元密着という事で創立１０５年、

今期１０６年目に入りました。栃木県内、一部茨城県筑西市方

面も営業エリアに入っておりますが、ほぼ栃木県内のお客様と

取引をさせて頂いている状況であります。

では、早速皆様の非常に大きな期待を感じつつ、それに答え

られるかどうかちょっと不安ではありますが、始めさせて頂き

たいと思います。資料のページに沿って私の補足を入れなが

らお話しさせて頂きます。

日本の株式市場も、今や、海外の動向抜きには語れない状

態になっています。外国人投資家の売買比率は約７割近い状

況であります。世界のお金が駆け巡る中、各国の景気や経済

状況などが大きく影響を受けるという形になっています。その

外国の景気の動向を簡単に図で表したものが２ページ目です。

まず大きな市場といたしまして、アメリカは景気回復局面という

事で、昨年暮れにゼロ金利政策を解除しまして利上げに踏み

切りました。今までがゼロ金利政策という異常な事態でしたか

ら、金融正常化という状況に来ております。ただ、この利上げ

に伴いまして市場はドル買いで反応し、特に新興国の通貨が

流出してドル買いに行く流れが生まれました。ドルが買われる

と、ドルが上がってしまうのでアメリカ輸出企業にとっては、業

績悪化懸念になります。ですからこの景気回復という中で一方

では今後もドル買いが続くと逆に業績悪化が出てくるという事

で、当初年４回の利上げをする方向性でありましたが、直近で

は今月ＦＲＢ（米国連邦準備制度理事会・連邦準備銀行）のイ

エレン議長の話にもあった通り、年２回に抑え、当面４月の利

上げは無いという方向性になっています。逆に米国が失速す

る可能性があるのではないかという話も最近では出てきてい

ます。

もう一つの大きな市場はヨーロッパなのですが、ギリシャ問

題などがあった頃のどん底から、今は緩やかながら一応景気

回復の局面にあります。欧州の場合はすでに昨年からマイナ

ス金利を導入しており、低インフレで成長が非常に緩やかです

ので、今後も金融の緩和が続くという形です。

最後に新興国につきましては、やはり中国の影響が昨今非

常に大きくなっていまして、中国の景気減速から物の需要減

が、原油安、鉄などの資源安に繋がっており、商品市況の悪

化に繋がっています。商品市況が悪化すると、ブラジル・南ア

フリカ・ロシアなどの商品を売る国の景気が悪くなる、もしくは、

通貨が安くなるというような流れになります。ただ、原油に関し

ては、私個人の考えですが、ＷＴＩ原油価格は先日の２６ドル

台で当面の安値を付けたと思っています。いったん４０ドルま

で戻し、現在は３８ドル近辺ですが、底は打ったと思います。た

だ、今後しばらくは３０ドル台、上がっても５０ドル台まで行くか

行かないかという状況が続くかもしれません。

中国のＧＤＰ成長率は６．５％ですが、今後５カ年計画で

６．５％を維持すると、全国人民代表大会（全人代）で先日出

ましたが、それらを勘案すると資源に関してはさほど上がらな

いとも言えそうです。中国では全人代でゾンビ企業の問題を解

決するなどの対策が一応出されております。今後景気が落ち

込む中でソフトランディングさせることができれば、マーケットも

落ち着いた動きになるのではないかと思います。

３ページ目は、今お話ししたような世界的な流れをまとめたも

のになります。世界的に低インフレ傾向、日本もそうですが物

価上昇率は未達になっており、これは原油安と大きく絡んでい

ます。ＥＣＢ（ヨーロッパ中央銀行）は緩和を続け、日銀もマイ

ナス金利を導入しました。ＦＲＢの利上げは失敗だったと記しま

したが、結局２回に減るという事で今後しばらく世界的な低成

長が続くと考えられています。

新興国に関しても中国は鈍化、ブラジル、ロシアも低迷して

います。ただ、インドだけは今のところ好調を保っています。イ

ンドは資源国ではないので、資源を輸入し、使う国です。現在

の資源安がプラスに働いています。今も７％以上の成長を

持っておりまして、唯一ＢＲＩＣｓと呼ばれる新興国の中でインド

だけは好調です。もう一つ、世界的な問題として各地でテロが

非常に多くなっておりますが、イスラム中東問題は只今のとこ

ろマーケット上に影響はあまり出ておりません。

諸々の世界情勢を鑑み、株価の下落要因などをまとめたの

が４ページです。アベノミクスに対する期待の剥落から、国内

景気回復期待の後退が見受けられます。日銀はマイナス金利

政策を実施してその役目を終え、政府にバトンを渡しました。

現在政府からまだ具体的な経済政策は出ていませんが、５月

のサミット、７月の選挙が目前に迫る今、サミット前には何かの

策が出るのではないかと若干は期待されています。来年の消

費増税に向けた景気不安もありますが、延期の可能性が囁か

れています。

中国の景気不安、人民元安に伴うインバウンド（訪日観光

客）需要減速懸念もあります。現在それほどの落ち込みは見

られませんが、今後の中国経済の動きによっては落ち込む可

能性もあります。その他、米国の景気停滞、地政学リスクの高

まりなどを考えると、株価は騰がらず、逆に下がるであろうとい

う見方もできます。ただし、市況は先述しました政府の動向に

かかっており、４月から５月が転換点になるとも言えそうです。

４月は株価が騰がり、５月に売られるというのがここ数年の傾

向ですが、今年の場合は７月の選挙まで株高を維持できるか

どうかが現在の焦点になっています。

５～６ページはアベノミクスが始まってからの株の売買状況

です。実はこの３年間株を買っているのは外国人投資家でし

た。国内の個人投資家は「騰げれば売る」を繰り返し、ずっと

売り越しで来ていました。ところが最近、やはり売り越していた

法人が買い越しに転じています。特に自社株買いが目立ち、

直近ではソフトバンクや日産自動車が大規模な自社株買いを

発表しています。

さらに信託銀行が大きく変わり、ここ２年ほど年金資金の運

用として株を買い続けています。各機関が積み立てられた年

金の２５％まで株を買うことにしましたので、積極的に日本株

を買えるわけです。

事業法人の自社株買いにはマイナス金利政策が影響してい

ます。民間銀行は日銀に金を置いておけない以上、安い利率

でも企業に貸し付けるしかありません。法人は借入金で自社

株を買い、設備投資をすることもできます。自社株買いは、今

後の株価動向を占う一つのポイントになりそうです。

続いて７ページには企業業績について書かれています。今

まで自動車関連企業を中心に、円安、原油安、インバウンド、

北米での好調な売り上げなどによって最高益を更新し、業績
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■出席報告 出席委員 石井 誠 君

■ 副ＳＡＡ 久保 賢司君

が上向いてきました。

しかしながら、米国の利上げ以来、円を買う動きが出てきま

した。金利が上がるとその国の通貨も騰がるはずなのですが、

新興国通貨は米ドルに向かったものの、他の通貨は円に向か

いました。リスクオフのために一端安全な円を買っておこうとい

う流れです。これにより、１月以降円高が進んでおります。円

高に伴い、３月期に大幅減益となった日本企業が目立ちます。

４月以降の業績発表では下方修正や減配などが増える可能

性が高いです。

その辺を考えると個人的には株は大きく上がらないと感じま

すが、その中でも、国の政策に見合うような好材料を持ってい

る分野は株が騰がることが期待されます。自動運転、バイオ

（遺伝子治療など）、フィンテックなどの成長戦略部門、売られ

すぎた銘柄の修正、増収増益企業、２～３年前から言われて

いるＲＯＥ（株主資本利益率）拡大期待銘柄などですが、まだ

動きが出ていない分野もあります。

業種の説明の前にマイナス金利導入の影響に触れます。マ

イナス金利導入以来、企業の手元流動性が変化し、資金の移

動が見られます。利回りが枯渇し、１０年国債もマイナスにな

る今、債券運用による収益は期待できません。資金がそのま

ま株式に流れるかどうかは疑問ですが、配当の良い企業は利

回り面で買われる可能性があります。以前は株価が下がって

いる局面ではＰＢＲ１倍割れ（株価の総額が解散時の資産価

値を下回っている企業）が注目されましたが、現在ではキャッ

シュリッチ（手元資金が潤沢な企業）が目を着けられるように

なっています。ちなみにキャッシュリッチである企業の代表とし

ては、手元にドルベースで資金を保有している任天堂が挙げ

られます。

また、マイナス金利導入以来、恩恵を受けているのが不動産

投資信託（ＲＥＩＴ）です。ＲＥＩＴは不動産を買い取り、賃料収入

や売買益を投資家に還元する仕組みですが、現在は安い利

率で資金を調達できてコストを抑えられる分、好調になってい

ます。今後も特に日本国内のＲＥＩＴ（Ｊ－ＲＥＩＴ）は注目される

と思います。

９～１０ページに今後の見通しがあります。減益の企業が増

え、一株当たりの割安感は薄れて割高になってきていますの

で、株価全体としては騰がらないと見ています。為替も円安は

昨年の１２５円で頭を打ったと思っています。３年間円安が続

きましたので今後１２０円以上の円安になる局面は少ないで

しょう。

このような中、どういう株が動いているかといいますと、１１

ページのグラフにある通り、マザーズを中心とする小型株が直

近非常に良くなってきています。銘柄としては１２ページに挙げ

た「テーマを持っている企業・政策に乗った会社」ということに

なります。車の自動運転では米国のＧｏｏｇｌｅが有名ですが、ア

ベノミクスが始まった当初、自動運転は２０２０年代後半の実

現を想定していたところ、急速に技術が発展し、足許では２０２

０年に実現すると言われるようになりました。官民挙げて今後

も力を入れていきますので、１２ページにある関連銘柄などは

注目すべきだと思います。特に去年上場するはずだったＺＭＰ

という自動運転・ロボット関連企業が今年上場しそうですから、

おもしろい存在であると言えます。

１３ページの有望テーマ②にはゲノム治療薬を挙げました。

遺伝子治療のバイオ関連企業が大きく伸びています。「そーせ

いＧ」や「ペプチドリーム」などは株価を急激に騰げました。そ

の他にも伸びる可能性のある銘柄があると思われます。

１４ページにある第三のテーマは「フィンテック」です。フィン

テックとは「ファイナンス」と「テクノロジー」を合わせた造語です

が、リーマンショック以降、このような金融とＩＴを融合させたトレ

ンドが登場しました。簡単に言えば、スマホのカード決済、個

人資産管理アプリ、Ｗｅｂ決済、クラウド会計ソフトなどの総称

です。最近では仮想通貨のビットコインが話題になりました。こ

の辺の関連企業も株価はかなり騰がっています。特に「ＩＳＩＤ」

と「メタップス」という会社は個人的におもしろいと思います。

ご紹介した３つの有望テーマに関連する企業の中には直近

新高値を獲っている銘柄もあります。大手では「カゴメ」や「ライ

オン」などですが、東南アジアなどでの消費増が売り上げ増に

つながっているようです。インバウンド関連では化粧品や薬も

扱う「ウエルシアＨＤ」なども新高値になっています。

以上ご紹介したような特徴や材料を持った銘柄は当面投資

対象になるでしょうが、私個人は全体的には騰がらないと思っ

ています。また、この資料は今までの既成事実を挙げ、それに

基づいて予想したものです。予想は反対から読むと「うそよ」に

なりますが、私は嘘つきではありませんので、さらに詳しいこと

をお聞きになりたい場合はどうぞご連絡下さい。

うまく話せなくて申し訳ありませんが、「ここだけの話」は用意

してきませんでした。この辺で話を終わらせて戴きます。ご清

聴ありがとうございました。
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前回までのスマイル繰越金

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 1 2 3 4 5 6 7 8 9

金 土日月火水木金土日月火水木金土日月火水木金土日月火水木金土日月火水木金土日月

※出席数の（　）は出席免除者の出席を表す

4月 5月

振
替
休
会

月
初
例
会

例
会

（
親
睦
・
会
報
委
員
長

）

例
会

（
内
部
卓
話

）

特
別
休
会

花
見
例
会

（
夜
間

）

9月出席率 10月出席率

出席 欠席

0
12月出席率 1月出席率11月出席率

■出席報告

39（1） 3 93.62%
85.42%

在籍５１名 出席免除５名（資格者２名　＋　有理由者３名）

補正後３月１７日
　３月３１日

出席義務 事前ＭＵ 事後ＭＵ
46
46

5 0

6月出席率7月出席率 8月出席率

84.74% 97.52% 96.73% 92.00% 96.45% 92.05% 91.99% 93.79% 93.62%
5月出席率2月出席率 3月出席率 4月出席率

出席率 本年度累計出席率例会日

－ 41（2） 7

累計
合計金額

累計

ビジター
合計
累計

前回までの米山繰越金
米　　山

■月間予定

1,953,300
16,000

0
14,000

2,023,449

0
16,000

1,969,300
40,149

0
40,149
14,000

会員

前回までのその他繰越金
その他

４月５日（火）

＜夜間花見例会＞

真岡観光リス村

午後６時３０分より

■本日のプログラム ■次回のプログラム

４月１４日（木）

＜月初例会＞

誕生日祝・結婚記念日祝

■３月３１日のお食事■３月３１日までのスマイルボックス
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