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　米3月FOMC(3/15-16)での金融引き締めは
予想以上の利上げペースが示された。米10年債
利回りは一時2.5％超に上昇した。金融資産の縮
小が5月頃に開始された場合、再度FRBの金融引
き締めを織り込むことも考えられる。
　足元の株式市場の関心事はFOMC通過によっ
て4月下旬頃からの業績発表に移ったとみる。原
油価格(WTI)は3月8日に1バレル＝120ドル超
でピークを付けて下落に転じたが、為替は一時1
ドル＝125円台(3/29現在)を付ける円安になっ
ている。原材料高に伴う交易条件の悪化が懸念さ
れ、今後の業績に与えるマイナス影響も警戒され
よう。
　2022年度業績は、期初の慎重な会社計画のほ
か、通期計画の見送りも想定され、4-5月の株価
の上値を抑える要因となりそうだ。年初から売り
込まれたグロース株のリバウンドは強いが、景気
回復の恩恵を受けやすく、業績面で割安感のある
バリュー株を選好したい。 (3/29 田部井)

市場の関心事は業績発表にシフト

3月の銘柄・業種別騰落率（2/28→3/25）グロース株のリバウンドよりもバリュー株を選好
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3月中旬以降、戻り歩調に
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Ⅰ 選定基準（半導体以外）

長期投資に適していると考える銘柄長期投資に適していると考える銘柄
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Ⅱ 選定銘柄（半導体以外）
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Ⅲ 選定基準（半導体）
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Ⅳ 選定銘柄（半導体）

(堀之内)
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4月の
スケジュール
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米国の利上げペース予想の変化に注意


