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３月決算配当取りシーズンを迎えて 

  

 本来なら企業価値を見定めながらの株式投資の筈ですが、このところは需給

や為替変動、原油価格動向などに振り回されている状況が見られます。また、実

際に為替が円高となって輸出依存型企業を中心にファンダメンタルズが悪化し

ての株安も見られます。投資家は投資している一定期間、資金が寝る代わりに配

当金や値上がり益を得ることを念頭にリスクマネーを投じることになりますが、

全体相場が極端に調整すると信用取引で買い支えられている個別銘柄も当然の

ごとく大きく影響を受けてしまいます。 
個別銘柄の中でも新興市場に上場する時価総額の小さな中・小型株は流動性

に乏しく、担保価値の低落もあり信用の投げによる売りを吸収できないまま更

に値を崩すという状況が見られます。本来は現物での取引を行うべきですが、大

きなリターンを求めてリスクフルな運用を行う一部投資家が思惑外れで売りに

回るという現象がこのところの株価急落場面においても見られるようです。ネ

ット証券を中心に安易に信用取引を利用した売買ができることが株価の急騰、

急落につながることになります。また、現物投資に専念されている皆さんも、こ

のところの市況悪化で資産の目減りが著しいものと推察されます。 
ＰＥＲやＰＢＲなど投資指標面での評価が低下する一方で、このところは企

業側も株主への配慮から増配や株式分割を実施する事例も見られます。また、株

価低迷に対しては自社株買いも有効という考え方から、先般ソフトバンク（９９

８４）が発行済み株式数の１４．２％にも及ぶ大量の自社株買いを行うとの発表

を行うなど積極的な対応が見られます。ただ、ＩＰＯしたばかりの新興企業の多

くは発行済み株式自体が少なく、自社株買いは考えられません。このため、上場

時の株価が何らかの理由で急落し上場時の株価が半値以下、3 分の１以下となっ

ても、なす術もなく、株価の下降トレンドを止められない状況が続いています。

為替の円高トレンドから全体相場の下落トレンドへの懸念が払拭されない状況

が見られますが、個別には逆行高銘柄も散見され不安感漂う相場の中に光明が

見出せます。 
上場企業は増配に加えて様々な株主優待制度の採用で個人投資家に恩恵を与

えようという動きも盛んです。投資家の皆さんは各自の工夫を凝らしてメリッ

トを受ける機会を得ようとしていますので、株安トレンドはいずれ均衡して参

ります。日銀のマイナス金利の発動で高い配当利回りを求めて投資家が動き出

せば、株価は底堅い展開に変わってくると期待されます。3 月決算が近づいて参

りますので、この局面では配当利回りを下支え要因として株価の下値固めを期

待したいと思います。 
                （東京 IPO コラムニスト 松尾範久） 
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