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2020年7月08日 吉川レポート：分岐点か踊り場か
2020年6月26日 米国経済停滞懸念から弱含む日本株式市場

米国市場を意識しつつ、企業活動の本格化を待つ展開
上昇の中休みに入った日本の小型株

 日本株式市場は、新型コロナウイルスの感染拡大と経済活動

の自粛の影響が懸念されつつも、3月16日の年初来安値以

降、6月中旬まで堅調な推移となりました。主要国・地域が大

幅な金融緩和と積極的な財政政策を推し進めたことが背景で

す。特に米国株式市場がウィズコロナ関連銘柄を中心に大幅

に上昇したことで、日本の小型株市場にも追い風となりました。

小型株の動きをTOPIX Small500で確認すると、6月10日

の戻り高値まで36.9％の上昇を達成しました。中でも小型株

のグロース指数の上昇率は42.9％に達しました。中型・大型

株の動きを代表するTOPIX500の戻り高値までの上昇率が

31.4％でしたので、これを大きく上回ったことになります。

6月上旬まで堅調に推移した小型株
米国株式市場の上昇が追い風

6月中旬以降軟調な展開
米国の新型コロナウイルス再拡大懸念が重石

米国市場を意識しつつ、企業活動
の本格化を待つ展開となろう

 しかし、6月中旬以降は小型株のみならず、日本株式市場は

上値の重い展開となりました。新型コロナウイルス拡大第2波

懸念でNYダウが1,800ドル超の下落（6月11日）となったこ

とや、中国でも再び感染者数が増加（6月15日）したことな

ど、新型コロナの再拡大に対する懸念が要因です。

 ウィズコロナ時代の株式市場をリードするセクターは、「情報技

術」と「ヘルスケア」です。TOPIX Small500は、中・大型株の

指数に比べると、「情報技術」のウエイトは高いのですが、「ヘル

スケア」のウエイトが低いという特性があります。一方、「資本財・

サービス」のウエイトが高いことを鑑みると、7-9月期以降の世界

経済の回復が大きくなれば、生産の盛り返しと業績の改善期待

も高まり、小型株が反騰する可能性はあると思われます。米国

経済・株式市場、新型コロナの感染状況を意識した展開が続く

中、企業活動がいつ本格化するかに注目したいと思います。
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【TOPIX500とTOPIX Small500】

2020年3月16日＝100

（注1）データは2020年3月16日～2020年7月8日。
（注2）TOPIX500は中・大型株指数、TOPIX Small500は

小型株指数。
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DS
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【指数別にみた業種別時価総額ウエイト】

名称 TOPIX
TOPIX

500

TOPIX

Small500

資本財･サービス 21.7 20.9 27.0

一般消費財･サービス 17.1 17.0 19.1

情報技術 12.6 12.2 17.4

ヘルスケア 10.4 10.9 5.9

コミュニケーション・サービス 9.8 10.4 4.8

金融 9.2 9.5 5.9

生活必需品 9.1 9.0 9.4

素材 5.7 5.4 6.7

不動産 2.3 2.3 2.4

公益事業 1.6 1.6 1.0

エネルギー 0.7 0.7 0.7

（注1）データは2020年7月7日時点。
（注2） は各指数内で2桁のウエイトを占める業種。
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友DS
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https://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/japan/news200626jp.html
https://www.smam-jp.com/market/report/focus/global/focus200708gl.html

