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 日経平均は8月末から2,600円近く上昇、このうち25％は寄与度上位5銘柄のみの上昇による。 

 寄与度上位5銘柄はいずれも値がさ株だが、騰落率の観点からは、それほど目立ったところはない。 

 日経平均はその構成上、外需銘柄の動きに敏感で、特に外需の値がさ株の影響を大きく受ける。 

日経平均株価の押し上げに貢献した主な銘柄 
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日経平均は8月末から2,600円近く上昇、このうち25％は寄与度上位5銘柄のみの上昇による 

 

 日経平均株価は、米中貿易摩擦問題が再燃した8月に大きく値を崩した後、9月以降は反転し、上昇する

展開となりました。11月5日には、23,251円99銭で取引を終え、2018年10月以来、約1年1カ月ぶりに終値

ベースで23,000円台を回復しました。8月30日から11月6日までの期間でみると、日経平均株価は12.6%

上昇し、上げ幅は2,599円45銭でした。 

 

 この上げ幅に対し、寄与度が最も大きかったのは、ファーストリテイリングの231円95銭でした。その次に大きかっ

たのは、ファナックの115円92銭です。以下、順にTDKの110円65銭、東京エレクトロンの109円51銭、ダイ

キン工業の89円87銭となっています（図表1）。5銘柄の寄与度を合計すると、657円90銭になりますが、こ

れは上げ幅の約25%に相当します。 

【図表2：日経平均株価の値がさ株上位20銘柄】 【図表1：日経平均株価の銘柄別寄与度】 

(注) 2019年8月30日から11月6日までの期間における日経平均株価の上昇幅に対し、寄与度
の大きい上位20銘柄。寄与度の単位は円。 

(出所) Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成 

(注) 2019年11月6日の終値ベースの株価を基にしたもの。 
(出所) Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成 

順位 企業名 寄与度 順位 企業名 寄与度

1 ファーストリテイリング 231.95 11 アステラス製薬 64.15

2 ファナック 115.92 12 信越化学工業 60.63

3 TDK 110.65 13 中外製薬 57.55

4 東京エレクトロン 109.51 14 オムロン 49.94

5 ダイキン工業 89.87 15 リクルートホールディングス 48.48

6 KDDI 77.79 16 ファミリーマート 45.79

7 エーザイ 75.96 17 ヤマハ 43.86

8 テルモ 71.15 18 日東電工 43.46

9 アドバンテスト 66.20 19 スズキ 38.32

10 京セラ 65.90 20 本田技研工業 36.75

順位 企業名 業種 順位 企業名 業種

1 ファーストリテイリング 小売業 11 富士通　　　　　　　　　　　　　　　　　電気機器

2 東海旅客鉄道 陸運業 12 中外製薬　　　　　　　　　　　　　　　　医薬品

3 東京エレクトロン　　　　　　　　　　　　電気機器 13 資生堂　　　　　　　　　　　　　　　　　化学

4 ファナック　　　　　　　　　　　　　　　電気機器 14 花王　　　　  　　　　　　　　　　　　　化学

5 ダイキン工業　　　　　　　　　　　　　　機械 15 明治ホールディングス 食料品

6 信越化学工業　　　　　　　　　　　　　　化学 16 トヨタ自動車　　　　　　　　　　　　　　輸送用機器

7 TDK 電気機器 17 SCREENホールディングス 電気機器

8 東日本旅客鉄道　　　　　　　　　　　　　陸運業 18 エーザイ　　　　　　　　　　　　　　　　医薬品

9 セコム　　　　　　　　　　　　　　　　　ｻｰﾋﾞｽ業 19 京セラ　　　　　　　　　　　　　　　　　電気機器

10 西日本旅客鉄道 陸運業 20 京王電鉄　　    　　　　　　　　　　　　陸運業
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寄与度上位5銘柄はいずれも値がさ株だが、騰落率の観点からは、それほど目立ったところはない 

 

 日経平均株価は、構成銘柄の平均値によって算出されるため、株価水準の低い銘柄（低位株）よりも、高

い銘柄（値がさ株）の値動きに、より大きな影響を受けやすい傾向があります。前述のファーストリテイリングなど

の5銘柄は、いずれも値がさ株であり、これら5銘柄の上昇だけで、225銘柄で構成される日経平均株価を、8

月末から約25%押し上げたことになります。 

 

 ただし、騰落率という観点に立つと、これら5銘柄はあまり目立たないことが分かります。実際、寄与度1位の

ファーストリテイリングの騰落率は+10.3％と、全体では154位にとどまります。以下、ファナックは+17.3％で87

位、TDKは+36.2%で11位、東京エレクトロンは+15.9%で97位、ダイキン工業は+18.9%で71位となりま

す。つまり、寄与度上位の値がさ株は、必ずしも騰落率上位ではない、ということになります。 

 

日経平均はその構成上、外需銘柄の動きに敏感で、特に外需の値がさ株の影響を大きく受ける 

 

 参考までに、日経平均構成銘柄のうち、8月末からの騰落率が最も大きかったのは、川崎汽船の62.9%、次

に太陽誘電の48.6%、以下、三井金属鉱業の45.4%、SUMCOの45.2%、大平洋金属の40.5%で、外

需の銘柄が目立ちます。なお、日経平均株価を構成する225銘柄を東証33業種で分類すると、電気機器が

27銘柄で全体の12%とトップシェアを占め、以下、化学が18銘柄で8%、機械が15銘柄で6.7%、輸送用機

器が13銘柄で5.8%となります。 

 

 また、11月6日時点において、日経平均株価を構成する値がさ株の上位20銘柄について、東証33業種で分

類したものは図表2の通りです。これをみると、値がさ株の上位20銘柄のうち、外需の比率は65％、内需の比率

は35％となっています。以上より、日経平均株価の特徴として、①景気敏感な外需の変動に影響を受けやすく、

②外需のなかでも特に値がさ株の動きに大きな影響を受けやすい、という点があげられます。 
 

※ 騰落率の順位は、10月1日にエムスリーと銘柄入れ替えとなった東京ドームを含め、226銘柄で算出していま

す。個別銘柄に言及していますが、当該銘柄を推奨するものではありません。 

■当資料は、情報提供を目的として、三井住友DSアセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。■当資料に基

づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。■当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。■当資料は当社が信頼性が高いと判断

した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。■当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、

今後の市場環境等を保証するものではありません。■当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。■当資

料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁じます。■当資料の内容は、当社が行う投資信託および投資

顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。 
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