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平均株価９６００円台回復、ＴＯＰＩＸ
も年初来高値

　３日の東京株式市場は、債券市場で国債価格が急落したことを受け
て銀行株などに売りが集まり、小幅高で取引を終えた。 

　日経平均株価（２２５種）の終値は、前日比３２円５６銭高の９６２
４円８０銭と３日続伸し、昨年９月１９日以来約９か月半ぶりに終値で
９６００円台に乗せた。 

　東証株価指数（ＴＯＰＩＸ）も同７・２０ポイント高い９５２・４４
と７営業日続伸し、昨年８月２８日以来約１０か月ぶりに９５０ポイン
ト台を回復した。日経平均、ＴＯＰＩＸともに、３日連続で終値で今年
の最高値を更新した。 

　取引開始直後には買いが殺到し、日経平均は一時、前日比３０４円４
０銭高の９８９６円６４銭と９９００円目前まで上昇した。しかし、こ
の日行われた新発１０年物国債の入札で、落札価格が市場の予想を下
回ったことを受けて、債券市場で長期国債の価格が急落（金利は急上
昇）したことから、銀行株などが売られた。銀行が保有する国債に巨額
の含み損が発生するとの連想から、市場の心理が急速に冷え込んだため
だ。 

　第１部の出来高は約２１億２２００万株と、株価指数先物の清算など
で機械的に売買の増える特定日を除くと、１９８９年２月２３日以来約
１４年４か月ぶりの大商いとなった。 

　市場では「急速な株価上昇で市場には警戒感を示すサインが出てい
た。４日の値動きによっては、当面は伸び悩む展開になる」（ＵＦＪつ
ばさ証券の吉越昭二投資情報部長）との声も出ている。 

 (2003/7/3/20:56　読売新聞　無断転載禁止)
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現在値 前日比

4490.00 -30.00
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現在値 前日比
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現在値 前日比

726.00 26.00

6702.T 

FUJITSU LTD 

現在値 前日比

565.00 24.00

［話題］東証1部出来高が14年ぶりに20億株台、乗り遅れた国内勢の参戦目

立つ

プリント用ページ 

 

　［東京 ３日 ロイター］　きょうの東京株式市場は、１部市場の出来高が１９８９年２

月以来、約１４年半ぶりとなる２０億株台乗せとなった。市場関係者によると、これまで

売買をリードしてきた外国人投資家や個人投資家に加え、上昇相場に乗り遅れていた国内

機関投資家の参戦が目立ってきたことが商いを一段と膨らませる要因になった、という。

商いの膨張は過熱感を象徴するもので、高値を警戒する向きが多いものの、市場では押し

目買いニーズが強いことから、仮にここで下げに転じてもスピード調整に終わり、株価は

上昇トレンドをたどるとみる関係者が少なくない。 

　きょうの東証１部市場の出来高は２１億２２９８万株と、今年最高だったきのうの１９

億３１１７万株を上回る盛況となった。１０億株台以上の出来高は２６営業日連続、２０

億株台乗せはバブル相場期の８９年２月２３日に記録した２２億０１５５万株以来のこと

となる。１日当たりの過去最高記録である８８年７月６日の２８億５３７３万株には及ば

ないものの、市場ではバブル期に匹敵する活況相場との見方も出ていた。また、きょうの

東証１部売買代金は１兆７１５４億１１００万円で、最高値を付けた８９年の１日当たり

の売買代金が１兆３０８５億円（野村証券調べ）だったことからすると、これもバブル期

と同レベルに達している。 

　こうした活況の背景には、上昇相場を需給面でリードしてきた外国人投資家と個人投資

家に、これまで出足が鈍っていた国内機関投資家が参戦し始めた点が挙げられる。三井住

友銀行の宇野大介チーフ・マーケットアナリストは、「７月で新たな四半期に入ったこと

で、機関投資家が動きやすくなった。月替わりを境に、それまで上昇相場に乗り遅れてい

た国内勢が買いに動いたとみられる」と指摘。個別銘柄の動きをみると、７月に入って物

色の中心が低位大型株から、機関投資家が乗りやすい主力のハイテク株に変化した。その

ハイテク株についても、ファンダメンタルス面から機関投資家が買いにくいとされるＮＥ

Ｃ6701.T 、富士通6702.T から機関投資家好みの日立6501.T などに徐々にシフトしつつあ

る、という。 

　銀行系投信の運用担当者は、「ほとんどの機関投資家は四半期ごとに運用スタンスを見

直す。実体経済の改善に自信が持てない状態で、株式運用傾斜に見直したところは少数派

だと思うが、方向転換して株式を買いに動いたファンドはあると思う」と指摘する。 

　一方、少数派ながら、期初から株式運用にウエートを置いていた機関投資家も、ここに

きて姿勢を緩めることはしていない、という。ある大手生保系投信の年金運用担当者は、

「第１四半期で今年度の予定は、ほぼ終了した感じ。それも、ここ一両日は、コツコツ稼
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ごうと思っていた銘柄が一気に仕上がるなど、外国人や個人だけではなく国内勢が積極参

戦し出した感触を得ている。ＩＴバブル当時のような相場付きになってきた」と明かす。 

　このように買い気は盛り上がってきたものの、一方では、以前から需給圧迫要因として

懸念されていた持ち合い解消売りや、年金の代行返上に伴う換金売りも活発化している。

これは統計をみても明らかで、きょう東証が発表した前週（６月２３日─２７日）の３市

場投資部門別売買動向では、年金資金が委託されている信託銀行が差し引き１６５２億円

売り越していた。また、大和証券ＳＭＢＣの神内一憲エクイティ企画部長は、「武田薬

品4502.T が全般しっかりの中で軟調に推移していることが、換金売り圧力が強いことを示

している。同社株は年金の保有額が市場ウエートを最も上回る銘柄。これが上昇しないう

ちは、売りが出ているとみることができる」と語っていた。 

　もっとも、この大量の売りを吸収することが、現在の相場の強さを示しているという。

丸三証券の水野善四郎専務は、「出来高２０億株が意味するのは、膨大な売りを吸収する

だけのエネルギーが市場にあるということ。最初に売りがなければ相場は成り立たないわ

けで、それを買う力が出てきた相場は素直に強いとみるべきだ。確かに、この出来高を含

めて指標面では過熱感が生じているものの、これだけ上昇すれば“持たざるリスク”の方

が大きいため、押し目待ちが多いとみられ、調整を入れても短期間で切り返すのではない

か」とコメントしていた。 

　前出の大手生保系投信の年金運用担当者は、「あくまでも根っこにあるのは米国の金融

緩和。それに変化がない限り金融相場は続くとみた方がいい。金融相場に理屈がいらない

のは、歴史が示す事実」と言い切るが、このところの上昇相場は、そうした見方が市場に

広がっていることを示している。 

　バブル相場期に特金運用を経験したことがある別の大手生保系投信のチーフ・ポート

フォリオマネージャーは、「国債の下落で、仮に資金が株式にシフトするとしたら、一度

変えた運用方針は最低でも３か月、半年は変わらないものなので、株式に資金が当面は入

り続ける」としたうえで、「８０年代のバブルもＩＴバブルもそうだったが、理由付けに

無理が出てくるのが金融相場という名のバブル。過去の経験からは、バブルの入り口にき

ている感触だ」と語っていた。 

※記事中の企業の関連情報は、各コードをダブルクリックしてご覧ください。 

※（水野　文也記者 　ロイターメッセージング：fumiya.mizuno.reuters.com@reuters.net 

E-mail：fumiya.mizuno@reuters.com 03-3432-7438）  
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Nikkei ends morning up, retreats from 10-mth high
Reuters, 07.02.03, 10:21 PM ET
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(Updates to mid-session)

TOKYO, July 3 (Reuters) - Japan's Nikkei 
average hit a 10-month high on Thursday 
morning on improving economic sentiment and a 
Wall Street rise, but eased back by midday as 
some investors worried about the speed of the 
rise.

In another day of heavy volume, investors 
snapped up NTT DoCoMo Inc <9437.T> and 
other blue chips in a broad-based rally, the 
Nikkei <.N225> still ended the morning up 1.55 
percent at 9,741.22. The benchmark index 
earlier rose over three percent to 9,896.64, its 
highest level since August 28.

The broader TOPIX index <.TOPX> was up 1.78 
percent at 962.03.

"Everyone is starting to realise that this rise may have been too fast, but there still aren't a lot of sellers out there," said Hiroshi 
Sato, general manager at the equity department of Cosmo Securities.

Traders said strong resistance had been seen at the 9,842 level, which the Nikkei passed briefly but could not hold. That level 
represents a halfway recovery from the 11-month downturn from May 2002.

Thursday's morning gains marked the third straight day of solid rises after a better-than-expected result from a survey of 
Japanese corporate sentiment on Tuesday boosted investor confidence in the economy, while heated trading activity also 
encouraged investors to continue to buy blue chips.

NTT DoCoMo was up 5.78 percent at 293,000 yen, with the mobile phone giant the most heavily traded share by value on the 
main board.

Sony Corp <6758.T>, the world's largest consumer electronics maker, was up 3.85 percent at 3,780 yen, returning to above its 
level before it shocked investors with an earnings announcement in late April. 

Copyright 2003, Reuters News Service
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