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2022 年 5 月２３日号 

調査情報部   

相場見通し 

■米国株は再び急落 

先週の米国株は再び急落し、19 日に NY ダウは年初来安値を更新、S&P500 やナスダック総合も

12 日の安値に迫った。カンザスシティ連銀総裁は、株価の大荒れに驚きはなく、高インフレに対応し

た複数回の利上げを支持すると発言するなど、FRB によるオーバーキルへの警戒感はより高まってい

る。なお、堅調だった個人消費に変調の兆しが。小売り大手のウォルマートは、通期 EPS を増益から

減益予想へ下方修正し、ターゲットも 2～4 月期決算で純利益が前年同期比 5 割強の減益となった。

インフレ進行が想定以上、消費者の節約志向と物流費、人件費などの急激なコスト増が続いており、全

てを価格転嫁するのが難しくなり、利益を直撃し始めたようだ（今後の日本企業も BtoC を中心に、値

上げと自助努力のバランスが肝心となるだろう）。尤もこの 2社は低価格が特徴で、また行動制限の緩

和による「モノ」から「サービス」消費への移行が業績悪化の要因でもあり、リセッション懸念はやや

行き過ぎだという見方もある。ただ、逆資産効果（株安）や金利高（住宅投資に影響か）はボディーブ

ローのように効いてくる他、ドル高の影響も米製造業では

気になるところ。右図は、S&P500 とナスダック総合指

数の予想 PER の推移。ピーク時から低下したものの割安

感があるとも言い難く、また、株価などの資産価格下落が

FRB の目標であるインフレ抑制に繋がるため悩ましいと

ころで、米国株は引き続き神経質な展開を想定、当面の下

値めどは弱気相場入りと言われる高値からの 2 割調整水

準、S&P500 では 3837.25 辺りをみている。 

■日本株と米国株の騰落率 

 日本株は米国株に比べて底堅くなってきた。騰落率（～19日）は年初来で S&P500 が▲18.16％

に対し TOPIX が▲6.64％、ここ 1 ヶ月間は同▲12.53%、同▲2.88%。マクロのトレンド（4～6

月期以降の GDP の見通し）、中銀の金融政策の姿勢、為替（ドル高・円安）、それらに伴う企業業績の

方向性、株価のバリュエーションなどが主な要因と考えるが、パフォーマンス格差が更に広がるかどう

かは中国が最大のポイント。中国の 4月経済指標では、鉱工業生産が前年比 2.9%減、小売売上高が同

11.1％減と急失速、ロックダウンの影響が顕著で、サプライチェーン問題、民間企業への締め付け強

化とともに中国リスクは日本株の出遅れ要因。今週は、アリババ G、百度の決算発表や滴滴グローバル

の上場廃止を問うための株主総会も開催される予定の他、李克強首相は、先週、地方政府に可能なら今

月中に新たな景気刺激策を打ち出すように要請した。転換点となるかどうか。 

■日本株の注目報道 

セイコーエプソンが上限 3300 万株（発行済株式の 9.53％）を上限とする自社株買い、三菱

UFJFG やみずほ FGなどが政策保有株の削減目標を引上げ、サウジの政府系ファンドが任天堂株を

5％取得、東京製鉄の今村常務は円安や地政学リスクなどで製造業の国内回帰が既に始まっている、ダ

イフクの下代社長はマテハンの国内主力工場の増強を計画と発言、等々、好材料と思える報道が相次い

だ。今週は、週初の日米首脳会談、エヌビディアなど米企業決算、米住宅販売など注目。（増田 克実） 
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☆東証プライム上場で株価が 13 週・26 週の両 MA の上位に位置する主な好業績銘柄群 

3 月期企業の決算発表が出揃ったが、22 年 3 月期実績は純利益ベースで過去最高を更新した。23 年

3 月期も外部環境は不透明ながら増益が続く見通しであり、個別でも 3月期決算の東証プライム上場で全

体の約 37.9％に相当する 695 銘柄が経常増益見通しを発表している。下表にはプライム上場で、今期経

常増益率見通しが 5％以上、かつ株価が 13 週・26 週の両移動平均線の上位に位置する主な銘柄群を掲

載した。バリュエーション的に割安な銘柄も散見され、中期スタンスで注目したい。（野坂 晃一） 
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☆週足チャートで注目される主な銘柄群 

日経平均週足の株価指数と 13週・26週の両

移動平均線（以下MA）の位置関係を見ると、「④

下降トレンド」で、「26週 MA＞13週 MA＞株

価」となっているが、個別では両 MA の上位に位

置する銘柄が多数存在している。下表に 3 銘柄

掲載したが、ラウンドワン（4680）は直近で 13

週 MA と 26 週 MA の GC を形成。ＩＩＪ

（3774）、日立造船（7004）は、右図「②上昇

トレンド予備群」の位置にあり、今後ＧＣ形成を

目指す銘柄である。     （野坂 晃一） 

ラウンドワン（4680） 

① 上昇トレンド継続（週足） 

株価（5/19）1603円 連結PER 17.0倍 

PBR 2.81倍 予想配当利回り 1.24％ 

 

週足終値で13週・26週の両MAに対する上

方カイ離を維持しており、今後は昨年6月4日

に付けた52週高値である1654円が視野に。

今3月期連結業績は経常利益で前期比2.5倍の

増益見通し。  
 

ＩＩＪ（3774） 

② 上昇トレンド予備群継続（週足） 

株価（5/19）4505円 連結PER 23.2倍 

PBR 3.92倍 予想配当利回り 1.29％ 

 

5月第2週に26週MAを上回り、②「上昇トレ

ンド予備群」の位置関係が成立。13週・26週の

両MAのカイ離幅は縮小傾向にあり、昨年3月以

来となるGC形成が視野に。 

 
 

日立造船（7004） 

②上昇トレンド予備群継続（週足） 

株価（5/19）798円 連結 PER 13.4 倍 

PBR 1.02倍 予想配当利回り 1.87％ 

 

週足で 5 月第 2 週に 13 週・26 週の両 MA を

陽線で一気に上回り、②「上昇トレンド予備群」

の位置関係が成立。先週には月足の 12 カ月 MA

に相当する 52 週 MA に対する上方カイ離も回復

している。  

Quick より 
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6762 ＴＤＫ 

22 年 3 月期業績は売上高が前年比 28.6％増の 1

兆 9021.2 億円、営業利益が同 49.4％増の 1666.6

億円と、売り上げ、利益とも過去最高を更新した。受動

部品事業は産業機器市場や自動車市場向けにセラミッ

クコンデンサやインダクティブデバイス、高周波部品

などが伸び、同 24.1％増収、93.2％営業増益となっ

た。センサ応用製品事業は自動車市場や ICT 市場向け

に伸び、同 60.8％増収、営業損益は前期の 249 億円

の赤字から 27 億円の黒字に浮上した。磁気応用製品

も HDD ヘッドやサスペンションがデータセンター向け投資拡大を受けて大幅に増加し、同 24.7％増

収、営業損益は 24 億円の赤字から 46 億円の黒字に転換した。エナジー応用製品事業は家庭用蓄電シ

ステムや電動二輪車向けパワーセルなどが好調で同 30.4％増収となったが、材料価格高騰により営業利

益は 16.4％減となった。続く 23 年 3 月期は売上高が前期比 15.7％増の 2 兆 2000 億円、営業利益

が同 10.9％増の 1850 億円を見込む(今期から IFRS 基準を任意適用。営業利益の前期比は概算)。今期

も自動車市場の回復などを背景に受動部品やセンサ応用製品の拡大を見込む。また、24 年 3 月期を最

終年度とする中期経営計画「Value Creation 2023」では売上高は 1年前倒しで、今期にも目標の 2

兆円を達成する見込み。営業利益 2400 億円はやや高いハードルだが、新工場稼働や採用点数の増加、

用途拡大などで達成を目指す。 

 

 

決算説明会資料 

（大谷 正之） 

4180 Appier Group  

2022 年 12月期第 1四半期の業績は、売上収益が

前年同期比 53%増の 42 億円、売上総利益が前年同期

比 60%増の 21 億円、EBITDA が 2.6 億円。主要な

KPIでは、顧客企業数が前年同期末比32%増の1,158

社、顧客当たり平均売上収益が前年同期比 13.8%増の

355 万円、直近 12か月の月次顧客解約率が 0.67%、

直近 12 か月の NRR が 126.5%。売上収益の前年同

期比 53%増の内訳は、56%が既存顧客からとなって

おり、NRR の上昇やプロダクトシナジーの強化が寄与

した。また、44%は新規顧客からとなっており、プライバシー保護という市場トレンドを背景に、営業

生産性の改善やサービス提供地域の拡大が寄与した。地域別では、グレーターチャイナ地域、北東アジ

ア地域の高い成長が継続しているほか、米国市場も順調に立ち上がりつつある。通期業績予想の上方修

正が発表されたが、修正後の通期の業績予想は第 1 四半期の上振れ分のみが反映されており、グレータ

ーチャイナ地域、北東アジア地域で新規顧客の獲得が好調に推移していること、米国市場が順調に立ち

上がりつつあること、既存顧客の利用量が増加していることなどにより、今後更なる上方修正が期待さ

れるものと思われる。 

 

 

決算説明資料 

参考銘柄  

https://www.tdk.com/system/files/2022_1q00_9464sdskk_ja.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS04907/0fd7c628/dc74/4a55/8280/8307eb7746fb/140120220509535261.pdf
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4293 セプテーニ・ホールディングス  

2022 年 9 月期第 2 四半期の業績は、収益が前年

同期比 35.8%増の 144.5 億円、Non-GAAP 営業利

益が前年同期比 63%増の 38.7 億円、1 株当たり当

期利益が前年同期比 6.08 円増の 18.57 円。デジタ

ル広告市場の拡大や電通グループとの協業案件の拡

大、新規連結効果などにより、大幅な増収増益。また、

通期業績予想に対する第 2 四半期までの業績進捗率

は、収益で 48.2%、Non-GAAP 営業利益で 73.2%、

親会社の所有者に帰属する当期利益で 79.1%に達し

ており、デジタルマーケティング事業が好調に推移し

ていること、新規連結の電通ダイレクト社、電通デジタル社の業績が好調に推移していることなどによ

り、通期業績は今後上振れが期待されるものと思われる。2024 年 9月期までの 3ヵ年の中期経営方針

では、電通グループとの連携強化や人材投資の拡大などにより、顧客単価の上昇を見込んでいるほか、

電通デジタル社との連携強化により、広告領域の DX 案件の獲得にも注力していく方針で、2024 年 9

月期の収益は 450億円、Non-GAAP 営業利益は 85 億円を見込んでいる。 

 

 

電通グループとの資本業務提携の深化に関する説明資料 

（下田 広輝） 

 

4324 電通グループ 

22 年度第 1四半期の営業利益は 407.2 億円。事業

変革と組織構造の簡素化が寄与したことに加え、内外

で期初想定を上回る増収増益となった他、セプテーニ・

ホールディングス（上記参照）の新規連結なども寄与し

た。国内ではテレビ、デジタル広告などの好調やデジタ

ルソリューションが貢献、海外では特に北米において、

メディアおよび CXM（顧客体験マネジメント）が成長

した。主要な業績科目全てにおいて第 1 四半期として

は上場来最高を記録したものの、第 2 四半期以降は慎

重な見通しとし、通期の営業利益計画 1524億円は据

え置き、連結オーガニック成長率の目標を 4％から「4～5%」に上方修正するにとどめた。なお、国際

的な制裁措置に準拠する観点からロシア事業を見直し、現地合弁会社の当社持分を合弁の相手先企業へ

譲渡する方向で交渉を進めており、この譲渡に関連して、第 1 四半期に計上した減損損失などに加え、

第２四半期にも追加の費用計上を想定し、精査を進めているとしている。当費用の大半は、現金支出を伴

わない為替換算調整勘定の組替調整（その他の資本の構成要素から損益計算書への振替）によるもので

あり、2022 年度の売上総利益、オーガニック成長率、調整後営業利益、およびオペレーティング・マ

ージンへの影響は想定していないと発表した。 

 

 

決算説明会資料 

 

参考銘柄  

https://www.septeni-holdings.co.jp/ir/irnews/Ad_presen_J_211028.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4324/ir_material_for_fiscal_ym1/117863/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4324/ir_material_for_fiscal_ym1/117863/00.pdf
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4680 ラウンドワン 

2022 年 3月期の営業利益は 17.2 億円の損失（前期は 192.8 億円の損失）。コロナの感染拡大が繰

り返され、行動自粛措置の影響が続く中、国内では愛知県春日井市に 1 店、海外では米国のワシントン

州、オクラホマに 2 店、中国の広州市、深圳市、上海市に 3店を出店するなど成長戦略に積極的な投資

を行った。新たな業態のサービスとして、ライブ映像・音声でつなぐ「ROUND１ LIVE」、クレーンゲ

ームに特化した「ギガクレーンゲームスタジアム」、オンラインクレーンゲーム「クレッチャ」など、新

規顧客層の開拓にも注力し、売上高は前期比 58.2%増の 964.2 億円であった。 

今期の営業利益計画は 140.7 億円に回復する見通し。今後は、少子化の影響により高収益体質を維持

できる国内の出店候補地は減少しており、収益性の低い店舗については退店も検討して収益構造の強化

を進めるとともに、中長期的な成長確保の観点から海外への新規出店及び新サービスの創出に積極的に

取り組むとしている。 

 

 

決算説明会資料             ホームページ 

 

6098 リクルートＨＤ 

2022 年 3 月期の営業利益は 3789 億円（前期比+132.7%）。今期より、重要経営指標として調整

後 EBITDA（調整項目に株式報酬費用を加算）、調整後 EPS（PPA 償却費を調整項目から除外）の見通

しを開示。通期計画で調整後 EBITDA は 5200億円（前期比+1.6%）、調整後 EPS は 170.65円。為

替前提は 1ドル 120 円、1 ユーロ 134円、1豪ドル 90円を想定。今期は引き続き、潤沢な事業キャ

ッシュフローを創出しながら、長期的な成長を実現するための次なる布石として、積極的な先行投資を

実行するとしている。 

 

 

決算短信 

（東 瑞輝） 

7013 ＩＨＩ 

前期の営業利益は前年比 191％増の 815 億円、今期は同 8％減の 750 億円を計画するが、前期は

資産売却益の影響があるため、実質的には好調。特に、航空・宇宙・防衛事業は前期赤字から 300 億円

の黒字に。CO₂フリー水素の製造・供給拠点化を目指すなど、水素関連でも注目。 

 

8058 三菱商事 

前期純利益は商社トップの 9375 億円。ただし、4Q に計上した一過性損失 570 億円を加味すれば

想定以上に強い実績。今期は前期絶好調（コモディティ価格など）の反動で減益予想も懸念されるが、新

中期計画、株主還元強化に期待したい。 

 

3088 マツキヨココカラ  

前期営業利益は会社計画を上回る前年比 31％増（414 億円）、今期の会社計画は 28％の営業増益。

ココカラファインとの経営統合効果（仕入れ条件統一、増収効果、PB 商品拡販等）が顕在化しつつあり、

厳しい競争下での勝ち組となりそう。 

（増田 克実） 

  

参考銘柄  

https://www.round1.co.jp/company/ir/pdf/saishin/2022/20220511_tenbo_re03.pdf
https://www.round1.co.jp/
https://recruit-holdings.com/files/ir/library/upload/report_202203Q4_er_jp.pdf
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＜国内スケジュール＞ 

５月２３日（月）  

４月首都圏マンション販売（１４：００） 

４月粗鋼生産（１４：００、鉄連） 

日米首脳会談（都内） 

５月２４日（火）  

基調的なｲﾝﾌﾚ率を捕捉するための指標（１４：００、日銀） 

４月百貨店売上高（１４：３０、百貨店協） 

日米豪印首脳会議（都内） 

５月２５日（水）  

２３日時点の石油製品価格（１４：００、エネ庁） 

４月外食売上高（１４：００、フードサービス協） 

５月月例経済報告（関係閣僚会議終了後、内閣府） 

５月２６日（木）  

４月企業向けサービス価格（８：５０、日銀） 

４月民生用電子機器国内出荷（１０：００、ＪＥＩＴＡ） 

４月半導体製造装置販売高（ＳＥＡＪ） 

５月２７日（金）  

５月東京都区部消費者物価（８：３０、総務省） 

 

＜国内決算＞  

５月２７日（金）  

時間未定 ＳＢＩ<8473> 

 

  

【参考】直近で発表された主な国内経済指標 

 

タイムテーブルと決算予定（予定は変更になる場合がありますので、ご注意ください） 



 

最後に重要な注意事項が記載されておりますので、お読みください 
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＜海外スケジュール・現地時間＞ 

５月２３日（月）  

独 ５月ＩＦＯ景況感指数 

欧 ユーロ圏財務相会合（ブリュッセル） 

休場 カナダ（ビクトリアデー） 

５月２４日（火）  

欧 ５月ユーロ圏ＰＭＩ 

米 ５月ＰＭＩ 

米 ４月新築住宅販売 

５月２５日（水）  

米 ４月耐久財受注 

５月３・４日のＦＯＭＣ議事要旨 

５月２６日（木）  

米 １～３月期ＧＤＰ改定値 

米 １～３月期企業利益 

休場 スイス、インドネシア（以上キリスト昇天祭） 

５月２７日（金）  

米 ４月個人消費支出（ＰＣＥ）・物価 
 

＜海外決算＞  

５月２３日（月）  

ズーム・ビデオ 

５月２４日（火）  

インテュイット 

５月２５日（水）  

エヌビディア、スノーフレイク、スプランク 

５月２６日（木）  

メドトロニック、アリババ、ＶＭウェア、コストコ、 

ゼットスケーラー、ワークデイ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（東 瑞輝）  

タイムテーブルと決算予定（予定は変更になる場合がありますので、ご注意ください） 

【参考】直近で発表された主な海外経済指標 

 



 

最後に重要な注意事項が記載されておりますので、お読みください 
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各種指数の推移 （Bloomberg データより証券ジャパン調査情報部が作成） 



 

最後に重要な注意事項が記載されておりますので、お読みください 
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投資にあたっての注意事項  

 

【重要開示事項】 

■ 本資料は、株式会社証券ジャパン（以下「証券ジャパン」といいます。）調査情報部が、投資判

断の参考となる情報提供を目的として作成したものであり、投資勧誘を目的として作成したも

のではありません。 

■ 執筆アナリストは、本資料におけるレポート対象企業の有価証券を保有しておらず、重大な利

益相反関係にありません。 

■ 本資料は証券ジャパンが信頼できると考える情報に基づいて作成したものですが、その情報の

正確性および完全性について証券ジャパンが保証するものではありません。 

■ 本資料に基づき投資を行った結果、お客様に何らかの損害が発生した場合でも、証券ジャパン

は、理由の如何を問わず責任を負いません。 

■ 本資料に記載された証券ジャパンの意見ならびに予測は、資料作成時点での証券ジャパンの見

通しであり今後予告なしに証券ジャパンの判断で随時変更することがあります。また、本資料の

コンテンツおよび体裁等も証券ジャパンの判断で随時変更することがあります。2022年５月 20

日現在、金融商品取引所の信用取引の禁止措置等の規制銘柄は当レポートより除外しておりま

す。今後、金融商品取引所等により新たな規制が行われる可能性があります。 

■ 掲載した企業について株価の下落や発行者の信用状況の悪化等により、投資元本を割り込むお

それがあります。銘柄の選択、投資に関する最終決定はお客様自身の判断でなされるようお願

いいたします。 

■ 本資料は証券ジャパンの著作物であり、著作権法によって保護されております。証券ジャパン

の事前の承認なく、本資料の全部もしくは一部を引用または複製、転送等により使用すること

を禁じます。 

 

 

発行所住所等  〒103-0025 東京都中央区日本橋茅場町 1-2-18 

編集発行責任者 増田 克実 

商号等     株式会社証券ジャパン 

        金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 170号 

加入協会    日本証券業協会                      

コンプライアンス推進部審査済 2022年５月 20日 

 

  



 

最後に重要な注意事項が記載されておりますので、お読みください 
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【手数料等及びリスクについて】 

各商品等へのご投資には、所定の手数料等（株式取引の場合は約定代金に対して最大

1.210％（227,273 円以下の場合は 2,750円）（税込））の委託手数料、投資信託の場合は銘

柄ごとに設定された販売手数料及び信託報酬等の諸経費、等）をご負担いただきます。 

また、各商品等には価格の変動等による損失を生じるおそれがあります。 

商品ごとに手数料等及びリスクは異なりますので、当該商品等の契約締結前交付書面や目論

見書（目論見書補完書面を含みます）等、お客様向け資料をよくお読みください。 

 

 

【免 責 事 項 等】 

 ■ 本資料は、株式会社証券ジャパン（以下「証券ジャパン」といいます。）調査情報部が、投資判

断の参考となる情報提供を目的として作成したアナリスト・レポートであり、当社は、同社と

の契約に基づき、お客さまへの情報提供を目的として使用するものです。 

 ■ また、本資料におけるレポート対象企業の選定も証券ジャパン独自の判断で行っており、当社

が対象企業を指定して本資料の作成を依頼したものではありません。 

 ■ 本資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて証券ジャパンが作成したものですが、当社

は、その正確性、完全性を保証するものではありません。 

 ■ 本資料に基づき投資を行った結果、お客様に何らかの損害が発生した場合でも、当社及び証券

ジャパンは理由の如何を問わず責任を負いません。 

 ■ 本資料は、お客様への情報提供のみを目的としたものであり、特定の有価証券の売買あるいは

特定の証券取引の勧誘を目的としたものではありません。株式・債券等の有価証券の投資に

は、株価・債券価格等の有価証券価格の下落や発行者の信用状況などの悪化等により、投資元

本を割り込むおそれがあります。投資に関する最終決定は、お客様ご自身の判断でなされるよ

うにお願い申し上げます。また、本資料はお客様ご自身のためにのみ、お客様限りで利用下さ

い。なお、当社の事前の承諾なく、本資料の全部もしくは一部を引用または複製、転送等によ

り使用することを禁じます。 

 

 

住所等  〒680-0841  鳥取県鳥取市吉方温泉 3丁目 101番地  

商号等  大山日ノ丸証券株式会社 

        金融商品取引業者  中国財務局長（金商）第５号  

加入協会  日本証券業協会 

 

 

 

留意事項 
この資料は投資判断の参考となる情報提供を目的としたものであり、投資勧誘を目的としたものではありま

せん。銘柄の選択、投資に関する最終決定はご自身の判断でお願いいたします。本資料は信頼できると思われ

る情報に基づいて作成したものですが、その正確性、完全性を保証したものではありません。本資料に示され

た意見や予測は、資料作成時点での当社の見通しであり、今後予告なしに当社の判断で随時変更することが

あります。 

 


