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1 最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。

■ 「生成AI」の登場に沸いた2023年

2023年は「生成AI（人工知能）」が世界に大きな衝撃を与えた。生成AIを活用した対話

型AI「チャットGPT」の登場によって、今後、我々の生活や仕事は劇的に変化するとみら

れる。生成AIの活用に伴い、莫大なデータ処理が必要になることから、株式市場では米半

導体大手エヌビディアの株価が年間で約225％上昇した（12月8日現在）。生成AIはイン

ターネットやスマートフォンの登場に匹敵する「変化」を与えるとの見方があり、企業業

績や経済情勢へのインパクトを見極めていく必要がありそうだ。

■ 日本の「変化」に対する期待は確信に変わるか？

2023年の株式市場においても様々な「変化」が見られた。例えば、日経平均株価の年

間上昇率は約24％に達し、NYダウ（約9％）を約3年ぶりにアウトパフォームした。2023
年の日本株市場を牽引したのは海外投資家であり、約6兆1,000億円の大幅な買い越しと

なった（現物・先物合算、11月第5週現在）。一般的に、海外投資家が日本株を積極的に

買う際のキーワードは「変化」だと言われる。日本経済が長らく続いたデフレから完全に

脱却し、インフレの時代に突入するとの期待が海外投資家の中長期資金を引き付けたとみ

られる。2024年はその期待が確信に「変化」するかが焦点となろう。

その様ななか、2024年の春季労使交渉において連合は5％以上のベースアップを要求す

る見込みだ。持続的な賃上げがインフレ時代には必須であり、経済界の動きは見逃せない。

ここ数年、大企業の中で賃上げは「コスト増」ではなく、「投資拡大」という前向きな見

方に変わりつつあり、経済・物価・賃金の上昇というインフレサイクルに日本も突入する

ことになりそうだ。

他方、日本経済がデフレ脱却を果たした暁には、日銀が金融政策の正常化に舵を切るこ

とが想定される。従来の金融緩和策に慣れ切った株式市場は、政策転換をネガティブに捉

える可能性があるだろう。ただ海外投資家から見れば、日銀の政策正常化はあくまでイン

フレ転換を裏付けるポジティブな要因にも映る。支持率の低迷が続く岸田政権の行方など、

国内の政治動向に注意を払う必要はあろうが、日経平均株価はいよいよ1989年末に付け

た史上最高値である38,915円が視野に入ることも期待される。

■ 米大統領選での「もしトラ」は株式にとって好機？

2024年の米国は金融政策、大統領選挙が「変化」をもたらす1年となろう。インフレ率

の鈍化に加え、長らく続いた米連邦準備理事会（FRB）による利上げの影響によって、

2024年の米国経済は大きく減速することが予想される。国際通貨基金（IMF）の予測では、

米国の2024年の経済成長率は+1.5％と2023年（+2.1％）から一段と減速する見込みだ

（2023年10月時点）。早ければ2024年年央あたりにも、FRBは景気減速に対応するため

「予防的な利下げ」に踏み切ろう。ただ、今後の景気減速の速度は読みづらく、場合に

よっては株式市場が先んじて利下げを「催促」する可能性がある。また、年後半にかけて

は利下げが景気悪化のスピードを食い止められないリスクにも注意が必要となりそうだ。

新春によせて
～2024年は「変化」の流れが加速する1年に～
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他方、2024年秋には4年に一度の大統領選挙が予定されている。現時点では民主党が政

権を維持するのか、共和党が奪還するのか情勢は不透明である。ただ、株式市場が最も

注目するのは「もしトラ（もしもトランプ氏が大統領になったら）」の場合かもしれな

い。2016年の大統領選挙では「まさか」の当選を果たしたが、結果的に翌2017年のNY
ダウは約25％の大幅上昇となった。中国との貿易戦争など過激な言動が目立つ半面、大

規模減税などマーケットフレンドリーな政策が打ち出されるだろう。政策効果を追い風

に、2025年の景気がV字回復となる確度が高まれば、米国株はそれを先取りする形で

2024年中に史上最高値を再び更新する場面もありそうだ。

■ 世界情勢のサイクルの中で生まれるニュースター「インド」

2024年は世界の覇権争いにも「変化」が見られるかもしれない。2023年に総人口が中

国を上回り世界一となったインドの台頭だ。IMFの試算によると、インドの経済規模は

2026年に日本、2027年にドイツを上回り世界3位に浮上する見込みだ。過去を振り返る

と、1890年代前後はドイツ帝国（当時）、1900年代～1920年代は米国、1960年代から

は日本、1990年代からは中国と、約30年毎に「ニュースター」が台頭してきた。中国の

台頭から約30年が経過し、今後はインドがその座を狙っている。

そのインドでは来春に総選挙が予定されている。そこではモディ首相が再選される可

能性が高まっており、インドは新興国投資におけるリスクの1つである「政治リスク」が

低いと言えよう。人口増加、それに伴う消費の拡大と経済成長、安定した政治基盤とい

う恵まれた投資環境のなかで、インド株式市場への関心が一段と高まることになるとみ

ている。

また、2024年も中国景気は苦戦を強いられるとみられるなか、東南アジア諸国連合

（ASEAN）の存在感が高まる可能性もある。ASEAN諸国の中では、インドネシアやフィ

リピンなどが「人口ボーナス期」を迎えている。「人口ボーナス期」とは、総人口に占

める生産年齢（15歳～64歳）人口比率の上昇が続く（または絶対的に多い）、従属人口

（15 歳未満と65 歳以上）比率の低下が続く（または絶対的に少ない）時期を指す。生産

に携わる人口が増加し、経済の労働供給力を高めることなどが、経済成長につながると

みられ、株式市場でも「次の主役」を探る動きが出てこよう。

■ 「資産運用立国」に向けて新たな一歩を踏み出す1年

投資制度面の「変化」としては、2024年から少額投資非課税制度（NISA）が拡充され

る。新NISA制度では非課税保有期間が無期限化されるほか、つみたて投資枠（年間投資

枠は120万円）と成長投資枠（同240万円）の併用が可能となる。従来のNISA制度は使い

勝手の悪さを指摘する声があったが、新制度への移行によって金融市場へ新たな投資資

金の流入が見込めよう。

併せて、新たな投資家層の参加も期待される。例えば、Z世代（主に1990年代後半か

ら2010年頃までに生まれた世代）は投資目的として「資産を増やす」だけでなく、「社

会貢献」などを挙げるようだ。若年層のSDGs（持続可能な開発目標）に対する関心の高

まりも重なり、長らく謳われている「貯蓄から投資」への流れが一段と強まることにな

ろう。政府が掲げる「資産運用立国」に向け、2024年は新たな1歩を踏み出す1年になる

と期待したい。（投資情報部 小川 佳紀）
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＜2023年相場はバブル期以来の高値水準に＞

2023年の日本株相場は日経平均株価が約33
年ぶりの株価水準まで上昇し、年央以降は

30,000円台をキープして推移した。米国での

インフレ鈍化や2024年の早期利下げ期待から、

米国株が堅調に推移したことが追い風となっ

たほか、東証の市場改革を背景にバリュー株

が2022年に続き物色の中心となった。しかし、

年末にかけては日銀の金融緩和政策修正への

思惑から円高ドル安が進行し、日経平均株価

の上値を押さえた（12月8日現在）。

＜2024年は史上最高値を意識する展開に＞

2024年の日本株相場は上値を試す展開を想

定する。景気減速懸念が燻る欧米や中国に対

し、経済再開の余地が残る日本は緩やかな景

気回復が続くと予想される。

また、企業のガバナンス改革の進展やデフ

レ脱却への期待といった、日本独自の好材料

もある。東証は2024年1月より「資本コスト

や株価を意識した経営の実現に向けた対応」

を開示している企業の一覧表の公表（毎月更

新）を開始する予定だ。東証の資本効率改善

要請は、政策保有株の縮減など日本企業の構

造改革を一段と推進し、海外投資家からの評

価につながりそうだ。さらに2024年の春闘で

2023年と同様に強い賃上げが実現すれば、デ

フレ脱却への確度が高まろう。日経平均株価

は史上最高値（38,915円：1989年12月）を射

程圏内にとらえてきそうだ。

＜日米の金融政策や政治などが攪乱要因＞

一方、リスク要因としては日米の金融政策

や政治などが挙げられる。利下げ観測が強ま

る米国に対し、日本では金融政策の正常化が

見込まれており、方向性の違いから想定以上

のドル安円高となれば、輸出製造業への業績

悪化懸念が高まりそうだ。また、国内では自

民党総裁選、米国では大統領選挙を控えてお

り、政治が攪乱要因となる可能性もあろう。

日銀金融緩和後の騰落率
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※出所：Astra、2/13終値～3/2現在

●日経平均は上値を試す展開を想定

2024年のポイント

・日本株は上値を試す展開を想定

・日米の金融政策や政治などが攪乱要因

・日本企業の変化が試される1年に

●2023年はバリュー株が主導

●2023年の日本株は10年ぶりの上昇率に

出所：QUICK 作成：岡三証券 12月8日現在

出所：QUICK 作成：岡三証券 日足 12月8日現在

TOPIXバリュー・グロース相対指数

主要国株価指数の年間騰落率（2023年）
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●東証の市場改革は継続へ ●家計の金融資産の52.8%が現金・預金

●海外勢の現物は10年ぶりの買い越し金額に ●投資家の裾野拡大に期待

＜2024年も海外勢の動向がカギに＞

需給面では、海外投資家の動向に注目した

い。2023年の海外投資家は、3月の米銀破綻

による混乱や夏場の米金利上昇局面を除き、

買い越し基調であった。11月第5週時点での

現物の買い越し額は3兆6,161億円と、アベノ

ミクス相場全盛期の2013年以来の大きさとな

りそうだ。日本企業の変化を期待した動きと

みられ、2024年も海外勢の動向がカギを握ろ

う。

一方、国内勢では企業の自社株買いの動向

を反映する事業法人は同4兆2,392億円の買い

越しと、海外投資家と並び日本株の買い主体

となった。株主還元強化の取り組みは今後も

継続することが予想され、需給は良好といえ

そうだ。

＜企業の資本効率改善を後押し＞

経済産業省が8月に公表した「企業買収に

おける行動指針」が企業の資本効率改善を後

押ししそうだ。M&Aに関する公正なルールを

策定し、TOBやMBOなどによる業界再編の進

展や資本市場の新陳代謝を促すものである。

経営者は企業価値の向上を実現するために

緊張感を持って事業活動を進めるとみられる。

こうした動きは、株式市場での評価を高める

とみられ、2024年の主要テーマのひとつとな

ろう。

＜投資家の裾野拡大に期待＞

2024年から新NISA制度がスタートする。

2023年までの｢一般NISA｣では約半数、｢つみ

たてNISA｣は約9割（いずれも2023年6月末時

点）が投資未経験者であり、投資家の裾野拡

大に期待したい。家計の金融資産の約半分

1,117兆円（同）が現金・預金であり、その

1％の導入でも巨額な資金が流入する。日経

平均株価が歴史的な高値圏にあるいま、株式

投資に対する国内の関心は高いとみられ、株

式市場を長期的に下支えしそうだ。（山本）

出所：日本取引所グループ 3月期決算企業を対象に2023年7月14日時点のコーポ
レート・ガバナンス報告書等の内容に基づき集計 作成：岡三証券

出所：日本証券業協会 作成：岡三証券

出所：日本銀行調査統計局「2023年第2四半期の資金循環」 作成：岡三証券

上場会社の開示状況（東証プライム）
（資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応）

出所：日本取引所グループ 作成：岡三証券 2023年は11月第5週現在

海外投資家売買差額（現物：年間）
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2024年のポイント

・米国株は年末にかけて上値を試す展開を想定

・米景気は年前半に悪化も、後半には回復基調へ

・利下げサイクル転換で好配当株などに投資妙味

ＮＹダウ想定図

●2024年は年末にかけて上値を試す展開を想定

2024年の相場イメージ

作成：岡三証券 日次 12月8日現在

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券

*対象は大・中企業向け融資 四半期ベース 直近は23年3Q

●米金融政策は利下げサイクルに入る見通し

●融資態度の厳格化等で設備投資は減少へ

出所：LSEG Workspace、NBER 作成：岡三証券 12月8日現在

コア資本財受注伸び率と銀行の融資態度*の変化

米政策金利（上限）とS&P500指数の推移

＜金融政策動向に左右された2023年＞

2023年の米国株相場は堅調に推移した。年

央にかけては地銀破綻による金融システム不

安が一時相場の重しとなった。その後は米景

気の底堅さを背景に利上げが進められる一方、

企業業績の改善や米経済のソフトランディン

グへの期待から上げ幅を拡大した。

夏以降は、米国債格下げ等による長期金利

の上昇や政府機関の閉鎖懸念、ストライキや

原油高によるインフレ再燃懸念から米国株は

下落基調となった。他方、秋以降は利下げ期

待の高まりで長期金利が低下し、主要3指数

は年初来高値圏まで値を戻した。

＜金融緩和への政策転換が米国株の支えに＞

2024年は、FRBによる金融緩和への転換が

投資家心理の支えとなろう。市場では、早く

て3月にも利下げが開始され、年末までに政

策金利は100bp程度引き下げられるとの見通

しが広がっている。FRBは2022年3月から

2023年7月まで累計5.25％の利上げを行い、

その累積効果等から米経済は減速基調にある。

過去を振り返ると、利下げは景気後退に先ん

じて行われたケースが多いが、今回も景気悪

化の影響を最低限に留めるべく予防的に利下

げが開始されるだろう。金融緩和への政策転

換は長期金利の低下要因となり、投資家のリ

スク選好ムードを一段と強めよう。

＜米景気は年前半に悪化も、後半には回復＞

他方、これまでの利上げが急ピッチだった

だけに、年央にかけて米経済の減速は続きそ

うだ。2023年の実質GDPの高成長に寄与し

た個人消費は、貯蓄率の低下や労働市場の軟

化に伴い年明け以降は徐々に低迷しよう。財

分野を中心にインフレ率の鈍化は続く見通し

だが、同時に賃金上昇率の低下に対する警戒

感から消費者の節約志向は続くとみる。

企業もまた、景気減速懸念から設備投資や

雇用計画に対する慎重姿勢を維持するだろう。
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●米経済は年後半に再び成長局面へ ●大統領選挙が一時的な波乱要因となる可能性

●米長期金利の低下で中小型株に投資妙味

銀行の融資態度の厳格化も相まって、設備

投資の先行指標であるコア資本財受注は目先

伸び悩みが想定される。需要の軟化で年前半

の米実質GDPは縮小局面入りし、株式市場も

それに先行して下落する場面があろう。

もっとも年末にかけては、利下げの需要喚

起効果によって、米経済は潜在成長率の水準

に向かって緩やかに回復しよう。インフレ鈍

化や金利低下に伴うコスト負担の低下は企業

業績の改善要因にもなり得る。景気の底打ち

に伴って業績相場の様相が徐々に強まること

で、株式市場は史上最高値の更新を目指す流

れになるとみている。

＜米大統領選を巡る不確実性には注意したい＞

主なリスク要因としては、中東等での地政

学リスクのほか、1～2月のつなぎ予算の期限

切れに伴う政府機関閉鎖リスクが挙げられる。

更に、11月には4年に一度の大統領選挙が

控えており、秋にかけて株式市場は波乱含み

の展開となる可能性があろう。現時点では、

バイデン現大統領対トランプ前大統領の構図

となる公算が大きいが、今後の展開を見通す

のは時期尚早と言える。米国政治を巡る不確

実性は株式市場の重しとなろうが、選挙通過

後は一転してアク抜け感や新政権の政策期待

が株価の押し上げ材料になりそうだ。

＜利下げが好配当株や中小型株の追い風に＞

投資戦略としては、長期金利の低下によっ

て相対的な魅力が増すとみられる好配当株や

中小型グロース株などの見直し買いに注目し

たい。特に、2024年は人工知能（AI）を活用

した製品開発や事業運営がより広範な業界に

広がっていくとみられ、AI関連企業への関心

は一層高まろう。他方、景気悪化局面や大統

領選挙を巡って不透明感が強まる場面では、

連続増配を25年以上継続する「配当貴族銘

柄」といった質の高い銘柄への資金流入にも

期待できそうだ。（八木）

出所：米経済分析局（BEA）、議会予算局（CBO）、ｺﾝﾌｧﾚﾝｽﾎﾞｰﾄﾞ（CB）

作成：岡三証券 潜在成長率は23年7月時点のCBO推定値、

実質GDP成長率は23年3Qは改定値、23年4Q以降は23年11月時点のCB予測

出所：共和党全国委員会（RNC）、民主党全国委員会（DNC）、
米連邦選挙委員会 作成：岡三証券 12月8日時点

●景気底打ちで業績相場の様相が強まろう

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 12月8日現在

米10年債利回りと大型株/中小型株指数の推移

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 月次 23年12月は8日現在

米実質GDP成長率と潜在成長率の推移

S&P500企業の売上高・利益成長率の推移

米大統領選挙の主要日程

11月5日 大統領選挙 投開票日

民主党

2月3日
ｻｳｽｶﾛﾗｲﾅ州 予備選挙

（候補者選びが本格化）

1月15日
ｱｲｵﾜ州 党員集会

（候補者選びが本格化）

3月5日 スーパーチューズデー
（候補者選びのヤマ場）

共和党

7月15～18日 全国大会
（最終的な候補者を指名）

8月19～22日 全国大会
（最終的な候補者を指名）
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市場予想

＜2023年は中国の景気先行き不安が重しに＞

2023年の香港株市場は、軟調な展開となっ

た。米長期金利の上昇などを背景に新興国か

らの資金流出が加速した。中国では年初に

「ゼロコロナ政策」が撤廃され経済の正常化

は進んだものの、回復がまだら模様かつ緩や

かであったほか、不動産危機への警戒感が高

まるなど、景気先行き不安が意識された。景

気支援策が打ち出されているものの期待に届

かず、投資家心理の改善には至っていない。

＜香港株はレンジ圏での推移を想定＞

2024年の香港株市場は、レンジ圏での推移

を想定する。米利下げ期待の高まりや中国の

政策期待から投資家のリスク志向が高まる場

面では、ハイテク株などを中心に買い戻しが

進む可能性もあろう。他方、中国の景気回復

の勢いは弱く、内外の需要不足への懸念が残

る。国内の不動産市況についても2024年中の

回復は難しいとみる。経済指標などに一喜一

憂する不安定な状況が継続しそうだ。

＜インド株は上値を試す展開となろう＞

2024年のインド株市場は高成長期待を背景

に上値を試す展開を想定。 IMFは同国の

2023/24年度経済成長率見通しを前年度比

+6.3％とコロナ禍前を上回ると予想している。

加えて、同国は内需主導経済であることから、

欧米や中国の景気減速の影響を受けづらいこ

とも評価されやすいだろう。

春には5年に一度の総選挙が実施される。

直近の州議会選挙ではモディ政権の人気の高

さが確認されており、与党・インド人民党の

勝利を見込む。政治的な安定は株式市場に安

心感をもたらそう。

ただし、インフレ再燃には注意が必要だろ

う。異常気象による食品価格の高騰などへの

警戒感が折に触れて意識されそうだ。中銀が

高金利政策を維持する可能性が高く、相場の

上値抑制要因となろう。（紀）

2024年のポイント

・香港株はレンジ圏での推移を想定

・中国の景気先行きへの不安が残る

・インド株は上値を試す展開となろう

ハンセン指数想定図

●2024年のインド株は上値を試す展開を想定

●中国経済は緩やかな回復傾向が続く

●2024年の香港株はレンジ圏での推移へ

2024年の
相場イメージ

作成：岡三証券 日次 12月8日現在

インドセンセックス指数想定図

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券
※実績の直近は23年7-9月期、市場予想は12月7日現在

中国：実質GDP成長率（前年比、四半期）

作成：岡三証券 日次 12月8日現在

2024年の
相場イメージ
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2024年のポイント

・大幅な利回り上昇は見込みづらい

・日銀はマイナス金利政策を解除へ

・国内投資家の押し目買いが続こう

●10年国債利回りは0.5～1.0%で推移しよう

●日銀の目標を上回る物価上昇が続く

●国内投資家の押し目買いが見込めよう

＜大幅な利回り上昇は見込みづらい＞

金融引き締めが続いたことから、欧米主要

国では景気減速が予想されている。中国経済

の先行きにも慎重な見方が続く中で、地政学

リスクも高まっており、2024年も国内景気が

力強く回復するのは難しいだろう。2024年も

日銀の金融緩和姿勢に変化はなく、国債利回

りの大幅な上昇は見込みづらいだろう。ただ、

物価は日銀の目標を上回った状態が続く見通

しであり、日銀は金融政策の正常化を慎重に

進めよう。2024年の日本の10年国債利回りは、

0.5～1.0％の範囲を中心に推移しよう。

＜日銀はマイナス金利政策を解除へ＞

欧米主要国の金融引き締めや、国内の物価

上昇を受けて、日銀は金融政策の正常化を慎

重に進めている。2023年は1％を上回る10年
国債利回りの上昇を容認し、国債買入れ額を

減額したが、2024年はマイナス金利政策の解

除まで政策修正を進めよう。金融政策の正常

化が警戒されて、国債利回りの低下余地は限

られようが、欧米主要国では利下げが進む見

通しであり、景気減速懸念が国債利回りの上

昇を抑えよう。2024年も日銀の本格的な金融

引き締めは見込みづらく、10年国債利回りが

1％を大きく上回る可能性は低いだろう。

＜国内投資家の押し目買いが続こう＞

日銀の政策修正が警戒されて、外国人の日

本国債買いは減少している。日銀の国債買入

れ額も2023年に比べて減少する見通しであり、

国債利回りには上昇圧力がかかりやすいだろ

う。ただ、欧米主要国では利下げが予想され

ており、為替市場では円高が進むと見られて

いる。国内投資家は外債投資に慎重であり、

利回りが上昇すれば国内投資家の押し目買い

姿勢は強まろう。2023年末は国債入札の低調

な結果が目立ったが、中期国債には都市銀行、

超長期国債には生命保険会社を中心とした投

資家の押し目買いが続くだろう。（鈴木）
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2024年の相場イメージ

出所：LSEGWorkspace 作成：岡三証券

2023年12月8日現在
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2024年のポイント

・ドル円相場はドル安円高含みの展開に

・豪ドルの対円相場は底堅く推移しよう

・メキシコペソの対円相場は強含みとなろう

＜2023年は1ドル＝151円台へ円安が進んだ＞

2023年のドル円相場はドル高円安傾向が続

き、11月には1ドル＝151円台をつけた。その

後は米長期金利が低下したこともあり、ドル

安円高の動きが生じている。

＜2024年はドル安円高含みの展開に＞

2024年のドル円相場はドル安円高含みの展

開となろう。

2024年は米利下げ開始が想定される一方で、

日銀は金融緩和政策の修正を進めるとみる。

2022年以降にドル高円安が加速したが、その

理由の1つは日銀が金融緩和政策を継続する

一方で、FRBが大幅な利上げを継続したこと

であった。現在は日米ともに金融政策の方向

性が変化しており、今後はドル安円高の動き

を予想する。当面は日米の金融政策を巡る思

惑からドル円相場が不安定になる場面はあろ

うが、2024年は年末にかけドル円相場のレン

ジはドル安円高方向にシフトするとみる。

他方、2024年11月には米大統領選挙が実施

される。有力候補者による為替政策に関する

発言で、ドル円相場が不安定になる可能性に

は注意を払っておきたい。

＜以前と比較して円高は進みにくい状況に＞

日本の2021年度の再投資収益は11.3兆円と

なり、前年度比で約2.5倍となった。再投資

収益とは国際収支統計の項目で、日本企業の

海外現地法人の収益のうち国内に送金されな

い資金を指すが、この金額は足元でも高水準

で推移しているもよう。背景には日本企業の

海外ビジネスの拡大があるが、その動きは今

後も続くだろう。以前と比較してドル安円高

が進みにくい状況になっていると考える。

さらに2024年の米中経済は減速する見通し

だ。主要輸出先の景気減速は、日本の貿易収

支の悪化を通じた円安要因でもある。そのた

め、米利下げが実施される中でも、大幅なド

ル安円高の動きは想定していない。

●ドル安円高含みの展開に

ドル円相場の推移

●日本に送金されない資金が急増

日本の再投資収益

●2024年は米利下げ開始へ

米国の10年国債利回りと政策金利

作成：岡三証券 日次 12月8日現在 出所：財務省 作成：岡三証券

（％）

出所：FRB、LSEG Workspace 作成：岡三証券 12月8日現在

(1ﾄﾞﾙ＝円)

ドル高円安

ドル安円高

2024年の相場イメージ
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●豪ドルは主要先進国通貨の中では高金利

主要国の10年国債利回り（12月8日時点）

●メキシコへの送金額は増加基調が続く

海外からメキシコへの送金額

＜豪ドルの対円相場は底堅く推移しよう＞

豪ドルは高格付けの先進国通貨であり、投

資をする際に安心感がある。さらに、豪州の

10年国債利回りは米国を若干上回る水準にあ

る他、2年国債利回りの動きを見る限り豪中

銀の利下げは差し迫っているわけではないと

みる。先進国の中で高金利であることは、引

き続き豪ドル相場の追い風となろう。豪ドル

の対円相場は底堅く推移しよう。

豪州は資源輸出国だが、豪政府は新たな産

業として水素関連産業の育成に力を入れてい

る。豪州は水素の原料となる天然ガスが豊富

である他、太陽光発電等による水素生産（グ

リーン水素）にも気候が適している。豪州で

の水素ビジネスに参入する日本企業も増えて

おり、日本から豪州への直接投資はさらに拡

大するだろう。将来的には豪州から日本への

水素輸出が増加するとみられ、長期的には豪

ドルの対円相場の上昇につながるだろう。

＜メキシコペソの対円相場は強含みとなろう＞

メキシコのインフレ率は落ち着いており、

2024年にメキシコ中銀は利下げを開始すると

みる。利下げはペソ安要因だが、2024年には

米国の利下げ実施が想定され、ペソも含めた

新興国通貨の支援要因になると考える。

他方、多くのメキシコ人が国外で働いてお

り、2023年1-9月の国外からメキシコへの送

金額は470.7億ドルに増加した。これは同期

間の貿易赤字額（100.8億ドル）を補って余

りある金額だ。高水準の観光収入も含め、こ

ういった対外収支の強みはペソ高要因になる

だろう。

さらにグローバルサプライチェーンの見直

しで、生産拠点を米国の近隣国であるメキシ

コへ再配置する動きも広がっている。加えて、

EV関連の工場新設も増加しているようだ。そ

のため、メキシコペソの対円相場は強含みに

なると考える。（嶋野）

●豪ドルの対円相場は底堅く推移しよう

豪ドル円相場の推移

●メキシコペソの対円相場は強含みとなろう

ペソ円相場の推移

作成：岡三証券 日次 12月8日現在 作成：岡三証券 日次 12月8日現在

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券 出所：ﾒｷｼｺ銀行、LSEG Workspace 作成：岡三証券 直近は2023年10月

（1豪ﾄﾞﾙ=円）

豪ﾄﾞﾙ高円安

豪ﾄﾞﾙ安円高

（1ﾍﾟｿ=円）

ペソ高円安

ペソ安円高

（%）
（億ﾄﾞﾙ）

2024年の相場イメージ
2024年の相場イメージ
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株価推移

業績推移

11 最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。

12月8日

株価：8,598円

出所：会社資料 作成：岡三証券
※CDMOは医薬品開発製造受託機関、LSはライフサイエンス

※ 業績予想：東洋経済 作成：岡三証券
※ 連結ベース、米国会計基準

ニーズをとらえて多角化展開

写真フィルムで培った化学、画像処理

などの技術を生かして事務機械などに

多角化展開する。世の中のニーズの変

化をとらえて自社の事業ポートフォリ

オを変化させ、常に新たな価値を社会

に提供し続けている。近年は、人工知

能（AI）などを駆使して、社会やビジ

ネスの仕組みを変革するDXに貢献する

製品・サービスの創出に注力している。

決算期
営業利益
（百万円）

伸び率

2023/3 273,079 18.9%
2024/3予 290,000 6.2%

2025/3予 300,000 3.4%

ヘルスケア部門の事業別売上高

※ チャートは週足ベースで12月8日現在

ヘルスケア領域に注力

 24/3期上期は前年同期比3％増収、同4％
営業増益。メディカルシステム事業の販

売好調などが業績を牽引した。24/3期通

期会社計画は、同3％増収、同6％営業

増益の過去最高業績を見込んでいる。

 ヘルスケア部門全体の約7割の売上を占

めるメディカルシステム事業では、最先

端の画像処理技術やAI技術など独自の技

術を核に、CTやMRI、内視鏡などの幅

広い最先端の製品・サービスを提供して

いる。

 バイオCDMO（医薬品開発製造受託機

関）事業では、2024年度稼働予定のデ

ンマーク拠点の立ち上げが順調に進捗中。

米国でも新拠点の大型設備による製造を

受託しており、会社側は、今後もグロー

バルかつ統一的なオペレーションを展開

することで、事業の成長加速を見込む。

主な株式指標

予想
PER

15.8倍 時価総額 3兆5,650億円

富士フイルムホールディングス（4901 ﾌﾟﾗｲﾑ）
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株価推移

業績推移

最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。 12

三菱重工業（7011 ﾌﾟﾗｲﾑ）

12月8日

株価：7,718円

主な株式指標

予想
PER

13.5倍 時価総額 2兆6,038億円

※ 業績予想：東洋経済 作成：岡三証券
※ 連結ベース、国際会計基準（IFRS）
※ 23/3期実績は事業利益のため、24/3期予の伸び率は記載せず

総合重機メーカーの最大手

総合重機メーカーの最大手で、重厚長

大産業の雄。エネルギー関連中心の原

動機を主力とし、各種プラント、産業

機械、船舶、航空など幅広く事業を手

掛ける。ガスタービン・コンバインド

サイクル発電プラント（GTCC）は、

ガスタービンでの発電に加え、その排

熱を利用して蒸気タービンでも発電す

ることで、高い発電効率を実現する。

決算期
営業利益
（百万円）

伸び率

2023/3 193,324 20.6％

2024/3予 305,000 -

2025/3予 330,000 8.2％

セグメント別事業利益

※ チャートは週足ベースで12月8日現在

出所：会社資料 作成：岡三証券 会社計画は11月6日時点

防衛・宇宙、GTCCの成長を見込む

 24/3期通期会社計画は据え置くも、

GTCCの好調な進捗状況と、防衛・宇宙

事業での複数の大型案件の受注により、

受注高は従来予想比1兆円増の5.6兆円に

上方修正した。

 防衛・宇宙事業では、政府の防衛予算の

倍増を受けて、通期で5,000億円弱の売

上高を28/3期-30/3期に同1兆円以上にま

で増額することを目指す。また、政府は

サプライヤーの利益率改善や製造工程の

改善支援などに取り組む方針を示してお

り、収益性の向上も見込めよう。

 エナジーセグメントでは、カナダで天然

ガス焚きGTCC発電所向けCO₂回収プラ

ントに関する基本設計を受注している。

CO₂回収に対する機運が高まる中、同分

野の案件が増加しており、将来の業績へ

の寄与が期待されそうだ。
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株価推移

業績推移

13 最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。

アボット・ラボラトリーズ (ABT 米国株）

12月8日

株価：104.51ドル

主な株式指標

予想
PER

23.5倍 時価総額 1,814億ドル

決算期
一株利益

（ドル）
伸び率

2022/12 5.34 2.5％

2023/12予 4.44 -16.9％

2024/12予 4.63 4.3％

配当貴族指数を構成する医療機器大手

ヘルスケア製品の世界的大手。心臓血

管関連機器や持続的血糖トレンドモニ

ター「FreeStyle Libre®」等を扱う医療

機器事業、診断システム等を扱う診断

薬・機器事業、栄養剤製品事業、ジェ

ネリック薬を新興国・地域に展開する

医薬品事業からなる。世界160以上の

国・地域に展開。S&P500配当貴族指数

の構成銘柄でもある。

事業別売上高の推移

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券

※市場予想は2023年12月11日時点

※ チャートは週足ベースで12月8日現在

※ 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券

※ 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券
※ 一株利益（EPS）は特別項目の影響を除いた調整後

業績好調、株主還元の積極化にも期待

 23/12期3Q決算は、売上高が前年同期比

3％減、調整後EPSが同1％減も、とも

に市場予想を超過。コア売上高（新型コ

ロナウイルスの検査関連や為替、事業再

編の影響を除くベース）は同14％増。

 会社側は23/12期通期の調整後EPSの見

通しを4.42～4.46ドルとし、従来水準

（4.30～4.50ドル）より中央値を引き上

げた。糖尿病・肥満治療薬であるGLP-1
受容体作動薬と「FreeStyle Libre®」と

の関係について、会社側は両者が相互補

完の関係にあり、双方を並行して処方、

使用する患者が増えているとした。

 すでに51年連続で増配しているうえ、

3Q末時点で、自社株購入枠約17億ドル

分が未消化である一方、現金及び等価物

を67億ドル超有しており、株主還元策

期待も支援材料になろう。
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株価推移

業績推移

最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。

セールスフォース(CRM 米国株）

12月8日

株価：250.81ドル

主な株式指標

予想
PER

31.5倍 時価総額 2,453億ドル

決算期
一株利益

（ドル）
伸び率

2023/1 5.20 8.6％

2024/1予 7.95 52.9％

2025/1予 9.44 18.7％

CRM（顧客関係管理）ソフトウェア大手

顧客情報を一元管理したプラット

フォーム「Customer 360」と自社AI
「Einstein」を展開し、営業や企画、カ

スタマーセンター、IT管理など部門間

の連携を容易にする。M&Aで業容を拡

大。統合ツールのミュールソフト、

データ分析のタブロー・ソフトウェア、

チャットツールのスラック・テクノロ

ジーズなどを傘下に収める。

増収率と営業利益率の推移

※ チャートは週足ベースで12月8日現在

出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券

社内外で生成AIツールの利用が拡大

 24/1期3Q決算は、売上高が前年同期比

11％増の87.2億ドル、調整後EPSは同

51％増の2.11ドルとなった。導入サービ

スに掛かる事業は同4％減収と、マクロ

経済の影響を受けた半面、システムを統

合して効率化したいという需要は強く、

100万ドル以上の契約は同80％増と好調。

将来の売上高の目安となるRPO（残存

履行義務）は同21％増と会社計画を上

回った。

 企業の生産性強化を支援する生成AI機能

「AI Cloud」は、23年6月より順次一般

提供を開始している。生成AIは当社の社

内業務でも利用が加速しており、調整後

の営業利益率は31.2％と、前年同期の

22.7％から改善した。自社の利益率改善

がそのまま顧客へのセールストークにな

ることが強みといえそうだ。

14

※ 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券

※ 出所：LSEG Workspace 作成：岡三証券
※ 一株利益（EPS）は特別項目の影響を除いた調整後
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最後に重要な注意事項が記載されていますので、十分にお読みください。

※各種資料より岡三証券作成、内容が一部変更されることがありますので、ご了承ください

15

1月 新しいNISAスタート（1/1）

証券コードに英文字組み入れ（1/1）

世界最大規模のテクノロジー見本市「CES 2024」（米ラスベガス・1/9～1/12）

台湾総統選挙 投開票（1/13）

世界経済フォーラム年次総会（スイス・ダボス・1/15～1/19）

アジア金融フォーラム（香港・1/24～1/25）

ソフトバンクの3Gサービスが終了（1/31）

2月 ANAの国際線新ブランド「エアージャパン（Air Japan）」が成田-タイ・バンコク間で就航予定（2/9）

第58回NFLスーパーボウル（米ラスベガス・2/11）

インドネシア大統領選 投票日（2/14）

NBAオールスターゲーム（米インディアナポリス・2/16～2/18）

3月 北陸新幹線 金沢-敦賀間 開業（3/16）

ロシア大統領選挙（3/17）

フォーミュラEの東京E-Prix開催（東京ビッグサイト周辺・3/30）

4月 東証 決算短信の内容拡充　事業別収益や現金収支の開示を義務化（4/1）

森林環境税を国税として導入（4/1）

韓国総選挙 投票日（4/10）

ヤマトと日本航空（JAL)の貨物専用機の運航が開始予定（4/11）

5月 川崎大師平間寺の大開帳（5/1～5/31）

インド総選挙（月内）

6月 メキシコ大統領選挙（6/2）

東京ディズニーシーの新テーマポート「ファンタジースプリングス」オープン（6/6）

EU議会総選挙（6/6～6/9）

G7サミット（イタリア・プーリア州・6/13～6/15）

7月 現行紙幣、一万円札、五千円札、千円札の改刷（7月前半を目途）

パリオリンピック（7/26～8/12）

小池都知事、任期満了（7/30）

8月 阪神甲子園球場100周年（8/1）

パリパラリンピック（8/28～9/8）

9月 自民党総裁の任期満了（月内）

10月 東京医科歯科大学と東京工業大学が統合し、「東京科学大学（仮称）」発足へ（月内）

11月 ハローキティ誕生50周年（11/1）

米国大統領選挙（11/5）

東証取引時間30分延長（11/5）

年内 USJの新エリア「ドンキーコング・カントリー」開業（春）

運転免許証とマイナンバーカードの一体化（年度末）

TSMCが熊本で生産開始予定

APEC首脳会議2024がペルーで開催予定

ispace、民間企業による月面探査プログラム「HAKUTO-R」の第2ミッションである月面探査を実施予定

スケジュール



○ 金融商品は、個別の金融商品ごとに、ご負担いただく手数料等の費用やリスクの内容や性質が異なり

ます。当該金融商品の取引契約をされる場合、その金融商品の「契約締結前交付書面」（もしくは目

論見書）または「上場有価証券等書面」の内容を十分にお読みいただき、ご理解いただいたうえでご

契約ください。

○ この資料は投資判断の参考となる情報提供のみを目的として岡三証券株式会社が作成し、岡三にいが

た証券株式会社が広告審査を行い投資家の皆様にお渡しするものです。個々の投資家の特定の投資目

的、または要望を考慮しているものではありません。また、ここに掲載した過去の実績は必ずしも将

来の成果を示唆するものではありません。投資に関する最終決定は投資家ご自身の判断と責任でなさ

れるようお願いいたします。お取引の際には「契約締結前交付書面」（もしくは目論見書およびその

補完書面）または「上場有価証券等書面」の内容を十分にお読みいただき、ご理解いただいたうえで

ご契約ください。

○ この資料は岡三証券が信頼できると判断した情報に基づいて作成されたものですがその情報の正確性、

完全性を保証するものではありません。また、資料中の記載内容、数値、図表等は、本資料作成時点

のものであり、事前の連絡なしに変更される場合があります。なお、本資料に記載されたいかなる内

容も将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。投資に関する最終決定は投資家ご

自身の判断と責任でなされるようお願いいたします。

○ 2037年12月までの間、復興特別所得税として、源泉徴収に係る所得税額に対して2.1％の付加税が課税

されます。

○ 岡三証券、岡三にいがた証券およびその関係会社、役職員が、この資料に記載されている証券もしく

は金融商品について自己売買または委託売買取引を行う場合があります。

○ 自然災害等不測の事態により金融商品取引市場が取引を行えない場合は売買執行が行えないことがあ

ります。

＜有価証券や金銭のお預りについて＞

有価証券や金銭を当社の口座でお預りする場合には、当社では料金を頂戴いたしません。なお、証券保

管振替機構を通じて他社へ株式等を口座振替する場合には、口座振替する数量に応じ、1銘柄あたり6,600

円（税込み）を上限として口座振替手数料をいただきます。

お取引にあたっては「金銭・有価証券の預託、記帳及び振替に関する契約のご説明」の内容を十分にお

読みいただき、ご理解いただいたうえでご契約ください。

＜株 式＞

・株式の売買取引には、約定代金（単価×数量）に対し、最大1.265%（税込み）（手数料金額が2,750円を

下回った場合は2,750円（税込み））の売買手数料をいただきます。ただし、株式累積投資は一律1.265%

（税込み）の売買手数料となります。国内株式を募集等により購入いただく場合は、購入対価のみをお

支払いいただきます。

・外国株式の海外委託取引には、約定代金に対し、最大1.518%（税込み）の売買手数料をいただきます。

※外国証券の外国取引にあたっては、外国金融商品市場等における売買手数料および公租公課その他の賦

課金が発生します（外国取引に係る現地諸費用の額は、その時々の市場状況、現地情勢等に応じて決定

されますので、その合計金額等をあらかじめ記載することはできません）。外国株式を募集等により購

入いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。

・株式は、株式相場、金利水準、為替相場、不動産相場、商品相場等の変動による株価の変動によって損

失が生じるおそれがあります。

・株式は、発行体やその他の者の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変化等により、

株価が変動することによって損失が生じるおそれがあります。

・また、外国株式については、為替相場の変動によって、売却後に円換算した場合の額が下落することに

よって損失が生じるおそれがあります。

16

手数料およびリスクについての重要な注意事項
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＜債 券＞
・債券を募集・売出し等により、または当社との相対取引により購入いただく場合は、購入対価のみを

お支払いいただきます。

・債券は、金利水準、株式相場、為替相場、不動産相場、商品相場等の変動による債券価格の変動に

よって損失が生じるおそれがあります。

・債券は、発行体やその他の者の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変化等により、

債券価格が変動することによって損失が発生するおそれがあり、また、元本や利子の支払いの停滞も

しくは支払い不能の発生または特約による元本の削減等のおそれがあります。

・金融機関が発行する債券は、信用状況の悪化により本拠所在地国の破綻処理制度が適用され、債権順

位に従って元本や利子の削減や株式への転換等が行われる可能性があります。ただし、適用される制

度は発行体の本拠所在地国により異なり、また今後変更される可能性があります。

＜個人向け国債＞

・個人向け国債を募集により購入いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。個人向け国

債を中途換金する際は、次の計算によって算出される中途換金調整額が、売却される額面金額に経過

利子を加えた金額より差し引かれます（直前2回分の各利子（税引前）相当額×0.79685）。

・個人向け国債は、安全性の高い金融商品でありますが、発行体である日本国政府の信用状況の悪化等

により、元本や利子の支払いが滞ったり、支払い不能が生じるおそれがあります。

＜転換社債型新株予約権付社債（転換社債）＞

国内市場上場転換社債の売買取引には、約定代金に対し、最大1.1%（税込み）（手数料金額が2,750円

を下回った場合は2,750円（税込み））の売買手数料をいただきます。転換社債を募集等によりご購入

いただく場合は、購入対価のみをお支払いいただきます。転換社債は転換もしくは新株予約権の行使

対象株式の価格下落や金利変動等による転換社債価格の下落により損失が生じるおそれがあります。

また、外貨建て転換社債は、為替相場の変動等により損失が生じるおそれがあります。

・

＜投資信託＞

・投資信託のお申込みにあたっては、銘柄ごとに設定された費用をご負担いただきます。

お申込時に直接ご負担いただく費用：お申込手数料（お申込金額に対して最大3.85%（税込み））

保有期間中に間接的にご負担いただく費用：信託報酬（信託財産の純資産総額に対して最大年率

2.145%（税込み））

換金時に直接ご負担いただく費用：換金手数料（お申込金額に対して1口当り最大1.1%（税込み））

また、信託財産留保金（換金時に適用される基準価額に対して最大0.5％）

その他の費用：監査報酬、有価証券等の売買にかかる手数料、資産を外国で保管する場合の費用等が

必要となり、商品ごとに費用は異なります。お客様にご負担いただく費用の総額は、投資信託を保有

される期間等に応じて異なりますので、記載することができません（外国投資信託の場合も同様で

す）。

・投資信託は、国内外の株式や債券等の金融商品に投資する商品ですので、株式相場、金利水準、為替

相場、不動産相場、商品相場等の変動による、対象組入れ有価証券の価格の変動によって基準価額が

下落することにより、損失が生じるおそれがあります。

・投資信託は、組入れた有価証券の発行者(或いは、受益証券に対する保証が付いている場合はその保

証会社)の経営・財務状況の変化およびそれらに関する外部評価の変化等による、対象組入れ有価証

券の価格の変動によって基準価額が変動することにより、損失が生じるおそれがあります。

・上記記載の手数料等の費用の最大値は今後変更される場合があります。

・

＜信用取引＞

信用取引には、約定代金に対し、最大1.265%（税込み）（手数料金額が2,750円を下回った場合は

2,750円（税込み））の売買手数料、管理費および権利処理手数料をいただきます。また、買付けの

場合、買付代金に対する金利を、売付けの場合、売付株券等に対する貸株料および品貸料をいただき

ます。委託証拠金は、売買代金の30％以上で、かつ100万円以上の額が必要です。信用取引では、委

託証拠金の約3.3倍までのお取引を行うことができるため、株価の変動により委託証拠金の額を上回

る損失が生じるおそれがあります。

（2023年12月改訂）
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のことなら岡三にいがた証券へ！
NISAで賢く資産形成！ 当社があなたの未来をサポートします

N  I  S  A

お問い合わせはお取引店またはお近くの岡三にいがた証券まで 
 

 本店 ⻑岡市⼤⼿通 1-5-5 TEL. 0258 (35) 0290 
 新潟支店 新潟市中央区上⼤川前通 6 番町 1178-1 TEL. 025 (224) 6231 

 柏崎支店 柏崎市駅前 1-5-1 TEL. 0257 (23) 6277 
 十日町支店 十日町市本町 3-358-1 TEL. 025 (757) 4101 
 上越支店 上越市⻄城町 3-5-24 TEL. 025 (524) 0290 

 三条支店 三条市仲之町 1-12 TEL. 0256 (35) 1961 
 見附支店 見附市新町 1-17-23 TEL. 0258 (62) 1680 

 新井支店 妙高市朝日町 1-2-7 TEL. 0255 (72) 3145 
 小出支店 魚沼市小出島 487 TEL. 025 (792) 1355 

 新発田支店 新発田市⼤⼿町 1-1-15 TEL. 0254 (24) 0290 
 五泉支店 五泉市東本町 2-5-1 TEL. 0250 (43) 0291 
 六日町営業所 南魚沼市六日町 1831 TEL. 025 (770) 0291 

 小千谷営業所 小千谷市城内 1-2-14 TEL. 0258 (83) 0290 
 

 専属担当者による安心のサポート体制

 豊富な商品ラインナップ

 Webページでいつでも資産確認



商号等：岡三にいがた証券株式会社
金融商品取引業者 関東財務局⻑(金商)第169号
加入協会：日本証券業協会

発行所 岡三証券株式会社
代 表 03-3272-2211

〒103-8278 東京都中央区日本橋1-17-6

2023年12月18日発行
（2023年12月12日作成）

辰年縁起
～ 竜のように天空に舞い上がれ ～

2024（令和6年）の干支は「辰（たつ）」、正確には「甲辰（きのえたつ）」である。

『辰』は「たつ」として十二支中で第5番目の干支にあたる。

辰は竜であり、十二支のうち唯一、実在しない伝説の生物である。竜（ドラゴン）伝説は、

東アジア圏だけの話ではなく、古代ギリシャをはじめとした欧州各地にも存在する。dragonは、

各国各地域に伝わる竜伝説の竜を広くまとめた訳語であり、また恐竜の名前の接尾語として多

用されるsaurusも、訳語の一つとして竜が用いられる。

日本人にとって竜は水辺に棲む「竜神様」として日本の各地に祀られている。中国の竜は、

神獣、霊獣であるとされ、「史記」における劉邦出生以来、皇帝のシンボルとして扱われた。

水中か地中に棲むとされ、啼き声で雷雲や嵐を呼び、また竜巻となって天空に昇り自在に飛翔

するといわれる。また、顎下に隠されている玉、所謂ドラゴンボールは「如意宝珠」と呼ばれ、

どんな願い事もかなえる神聖な玉と言われている。

十二支はかつて時刻表示にも使われていた。江戸時

代の日常生活は、日々の長さが変わっていく時鐘式

（不定期法）が一般的で、夏至のころの辰刻は6時半

過ぎ～9時半ごろ、冬至のころは8時半前～10時過ぎと

なっている。東海道の旅の様子を歌った「お江戸日本

橋 七つ立ち」による「七つ」とは、夏場なら朝4時
ごろ、冬場でも朝6時ごろにあたるので、辰刻のころ

は、最初の宿場町である品川を超えて川崎宿・神奈川

宿に向けて旅行中といったところだ。

辰年は、アメリカ大統領選挙やオリンピックの年と重なるため新政権や経済政策に対する期

待が集まりやすい。また、国内では東海道新幹線の開業（1964年）、青函トンネル開通

（1988年）、瀬戸大橋開通（1988年）、東京スカイツリー開業（2012年）など国家的な大規

模インフラが完成した年にあたる。一方、ロッキード事件（1976年）やリクルート事件

（1988年）などの汚職事件が明るみに出た年でもある。

辰年の株式相場をみると、日経平均の年間平均騰落率は十二支の中で最も高い。また、『漢

書 律暦志』によれば『辰』は「動いて伸びる」「整う」の意があり、草木が盛んに成長して

形が整った状態を表すと解釈されており、単なる偶然の一致とも解しがたい。ただ、続く巳年、

午年のパフォーマンスは伸び悩み、例年通りなら警戒も必要であろう。竜は竜門から天空に舞

いあがる途中で色々なものを振るい落とすと考えられ、2024年（令和6年）の株式相場におい

ても勝ち組と負け組が分けられることとなりそうだ。（佐藤）

※1970年6月まで東証平均株価、同7月より日経平均株価
作成：岡三証券
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