
トランプ関税 危機はチャンス？

日本株への影響と投資戦略

2025年8月2日



2

◆ 日経平均急落 → 良い買い場 と判断

◆ 2028年 日経平均５万円 の予想変わらず

◆ 投資の参考銘柄

大型 高配当利回り株

中小型 最高益更新株

今日、お伝えしたいこと
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（出所
楽天証券MSⅡ
より作成
2025年7月22日
9：30まで）
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トランプ関税ショック

日経平均と外国人売買

（出所：QUICKより作成）



日米独
ホンコン

株価指数
の動き

（出所：2024年末＝100
QUICKより作成
2025年7月18日まで）



外国人投資家から見た 日本株の魅力

【1】 株価割安（PBR低い 買収価値から割安）

【2】 自社株買い急増（年間20兆円も）

【3】 米国現地生産増やす機動力高い

トランプ関税への対応力高い

（出所：楽天証券作成）



※表紙の「当資料のお取扱いにおけるご注意」をご確認ください。
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（出所：楽天証券作成）



※表紙の「当資料のお取扱いにおけるご注意」をご確認ください。
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（出所：楽天証券作成）



参院選 与党大敗

衆院・参院とも過半数割れ

株式市場への影響 ニュートラル？

プラス 財政支出拡大へ

マイナス 関税交渉に不利
強いリーダーシップ期待できない

（出所：楽天証券作成）



懸念材料

【1】 米景気・インフレ どうなる？

【2】 トランプ関税 どうなる？



トランプ関税で変わること

財政 大盤ぶるまい 止まらない

保護主義 世界経済分断 広がる

変わらないこと

日経平均： 2028年までに5万円 と予想

高インフレ経済へ

製造業に恩恵

（出所：楽天証券予想）



日米の総合インフレ率（CPI総合前年比％） （出所：総務省・米労働省）



日銀短観 大企業製造業・非製造業DI （出所：日本銀行）



東証プライム３月期決算主要841社純利益（前年比％）

（出所：楽天証券予想）



日経平均推移 （出所：ＱＵＩＣＫより作成、2012年末＝100、2025年7月22日まで）



日経平均と東京証券取引所の予想PER
（出所：QUICK・東証データより作成

2025年5月23日まで）



株式投資 最初の一歩に推奨 NTTの株価指標 2025年7月22日時点

（出所：同社決算資料、QUICKより作成、
配当利回りは、2026年３月期1株当たり配当金5.3円を7月22日株価で割って算出）

15期連続の増配へ 自社株買いにも積極的

データセンター・金融事業で成長期待 IOWNに期待

コード 銘柄名 株価：円 配当利回り ＰＥＲ：倍 ＰＢＲ：倍

9432 NTT 150.0 3.5% 11.9 1.2



NTTの業績推移

評価ポイント

【1】ディフェンシブ株

【2】ゆっくり成長株

【3】割安株

【4】株主還元に積極的

（出所：同社決算資料より作成）



NTTの株価推移 （出所：QUICKより作成 2025年7月22日まで）



＜参考＞業種別の景気敏感度 【出所：講演者作成】



投資の参考銘柄 ディフェンシブ株

【出所：配当利回りは１株配当金（会社予想）を７月22日株価で割って算出、QUICKより楽天証券作成】

コード 銘柄名 種別 株価：円
配当

利回り

ＰＥＲ

倍

ＰＢＲ

倍

1株当たり

配当金：円

9433 ＫＤＤＩ 通信株 2,438.5 3.3% 12.5 1.81 80.0

9020 JR東日本 電鉄株 3,148.0 2.0% 15.7 1.24 62.0

9502 中部電力 電力株 1,809.5 3.9% 7.4 0.49 70.0



成長株・割安株、どっちが良い？ （出所：筆者作成）



インフレ期は、バリュー株優位となりやすい

三大バリュー株：インフレ・金利上昇局面で優位

【１】 金融株 → 金利上昇メリット

【２】 資源エネルギー関連株 → 価格上昇メリット

【３】 製造業 → 価格上昇メリット



2017年ー20年は４年続けてグロース優位

TOPIXバリュー指数・グロース指数・日経平均推移

【出所：2016年末＝100、QUICKより楽天証券作成、2020年末まで】



2021年ー2025年 ４年以上 バリュー優位

TOPIXバリュー指数・グロース指数・日経平均推移

【出所：2020年末＝100、QUICKより楽天証券作成、2025年7月22日まで】



投資の参考銘柄 金融

【出所：配当利回りは１株配当金（会社予想）を７月22日株価で割って算出、QUICKより楽天証券作成】

コード 銘柄名 種別 株価：円
配当

利回り

ＰＥＲ

倍

ＰＢＲ

倍

1株当たり

配当金：円

8306 三菱ＵＦＪ　ＦＧ 金融株 2,000.0 3.5% 11.4 1.11 70.0

8766 東京海上HD 金融株 5,895.0 3.6% 12.2 2.22 210.0

8591 オリックス 金融株 3,309.0 3.6% 9.9 0.91 120.0



投資の参考銘柄 資源エネルギー関連

【出所：配当利回りは１株配当金（会社予想）を７月22日株価で割って算出、QUICKより楽天証券作成】

コード 銘柄名 種別 株価：円
配当

利回り

ＰＥＲ

倍

ＰＢＲ

倍

1株当たり

配当金：円

1605 ＩＮＰＥＸ 資源関連 2,039.0 4.4% 8.1 0.50 90.0

8058 三菱商事 資源関連 2,914.0 3.8% 15.6 1.19 110.0

9101 日本郵船 資源関連 5,184.0 4.5% 9.3 0.75 235.0



投資の参考銘柄 製造業

【出所：配当利回りは１株配当金（会社予想）を７月22日株価で割って算出、QUICKより楽天証券作成】

コード 銘柄名 種別 株価：円
配当

利回り

ＰＥＲ

倍

ＰＢＲ

倍

1株当たり

配当金：円

3861 王子HD 製造業 740.4 4.9% 10.7 0.61 36.0

5108 ブリヂストン 製造業 6,017.0 3.8% 15.6 1.12 230.0

7267 ホンダ 製造業 1,484.5 4.7% 23.6 0.49 70.0
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「かぶミニ」活用 簡単にできる「手作りファンド」

「かぶミニ」でできること ＝ 1株単位で売買

機関投資家と同じ ポートフォリオ運用

私がファンドマネージャー時代にやってきた

ことをそのまま、皆様に伝えられる
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日本株 1株から買える

1つの銘柄を 5回に分けて買う が可能に

ポートフォリオが組める 10万円で50銘柄も

値がさ株（株価1万円）も買える

日本株 1株から売れる

1つの銘柄を 5回に分けて売る が可能に

株価急騰→ちょっと売る、株価急落→ちょっと売る

益出しも 損切りも 上手くなる



かぶミニ活用

約4万円

4.1％

手作り

ポートフォリオ

【出所：楽天証券作成】

銘柄名 配当利回り 株価 投資株数 投資金額 投資比率

三菱ＵＦＪ　ＦＧ 3.5% 2,000.0 2 4,000 10.1%

東京海上HD 3.6% 5,895.0 1 5,895 14.9%

オリックス 3.6% 3,309.0 1 3,309 8.4%

ＩＮＰＥＸ 4.4% 2,039.0 2 4,078 10.3%

三菱商事 3.8% 2,914.0 1 2,914 7.4%

日本郵船 4.5% 5,184.0 1 5,184 13.1%

王子HD 4.9% 740.4 5 3,702 9.4%

ブリヂストン 3.8% 6,017.0 1 6,017 15.2%

ホンダ 4.7% 1,484.5 3 4,454 11.3%

　　　　合　計 4.1% 17 39,553 100.0%



2024年まで小型株不振が長期化していた
2025年から小型株優位に

TOPIX100
大型株

TOPIXスモール
小型株

の動き比較

【出所：2019年末＝100 、QUICKより作成、2025年７月22日まで】



長期的には小型株の方がパフォーマンス良い

【出所：
2001年末＝100 
QUICKより作成
25年7月22日まで】



最高益を
見込む
中小型株

買い推奨

7銘柄

2025年7月22日

（出所：配当利回りは今期1株当たり配当金予想を7月22日株価で割って算出。ショーボンドHD・メルカリは
2025年６月期、ヒューリックは2025年12月期、パ－ク24は2025年10月期、他は2026年３月期。
1株当たり配当金はショーボンド142.5円、ハードオフ78円、ヒューリック57円、トーモク130円、
メルカリ0円、パーク24 30円、ユーエスエス48.6円）

コード 銘柄名 株価：円
配当

利回り
PER:倍 PBR:倍

1414 ショーボンドHD 4,741.0 3.0% 16.6 2.4

2674
ハードオフ

コーポレーション
1,694.0 4.6% 9.6 1.3

3003 ヒューリック 1,423.5 4.0% 10.0 1.3

3946 トーモク 3,015.0 4.3% 7.1 0.5

4385 メルカリ 2,431.5 0.0% 27.9 4.7

4666 パーク２４ 1,858.0 1.6% 17.6 3.7

4732 ユー・エス・エス 1,671.0 2.9% 20.7 3.8
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最高益見込む中小型ポートフォリオ 約3.2万円 利回り3.0％
（出所：前スライドと同じ）

銘柄名 配当利回り 業種 株価 投資株数 投資金額 投資比率

ショーボンドHD 3.0% 建設 4,741.0 1 4,741 14.8%

ハードオフ コーポレーション4.6% 小売 1,694.0 3 5,082 15.9%

ヒューリック 4.0% 不動産 1,423.5 3 4,271 13.3%

トーモク 4.3% 紙パルプ 3,015.0 2 6,030 18.8%

メルカリ 0.0% 情報通信 2,431.5 2 4,863 15.2%

パーク２４ 1.6% 不動産 1,858.0 2 3,716 11.6%

ユー・エス・エス 2.9% サービス 1,671.0 2 3,342 10.4%

　　　合　計 3.0% 15 32,045 100%



不動産への小口投資を可能にしたリート（REIT）

【出所：筆者作成】



Jリートの分配金利回りが高い理由



Ｊ
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（出所）
QUICKより作成
7月22日時点

コード 銘柄名 主な投資対象
分配金利回り

（年率：会社予想）

最低投資額

（円）

8951 日本ビルファンド投資法人 オフィスビル 3.6% 135,000

8952 ジャパンリアルエステイト投資法人 オフィスビル 4.2% 119,000

3234 森ヒルズリート投資法人 オフィスビル 4.6% 134,900

3269 アドバンス・レジデンス投資法人 住宅・マンション 4.1% 154,500

3281 ＧＬＰ投資法人 物流施設 5.5% 130,100

3283 日本プロロジスリート投資法人 物流施設 4.8% 80,000

3292 イオンリート投資法人 商業施設 5.3% 127,600

8963 インヴィンシブル投資法人 ホテル・リゾート施設 5.8% 65,400



ご清聴、ありがとうございました。
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本資料は、勉強会の為に作成されたものであり、有価証券の取引、その他の取引の勧誘を目的としたもの
ではありません。投資に関する最終決定はお客様ご自身の判断でなさるようにお願いいたします。本資料及
び資料にある情報をいかなる目的で使用される場合におきましても、お客様の判断と責任において使用され
るものであり、本資料及び資料にある情報の使用による結果について、当社は何らの責任を負うものではあり
ません。

本資料で記載しております価格、数値、金利等は概算値または予測値であり、諸情勢により変化し、実際
とは異なることがございます。また、本資料は将来の結果をお約束するものではなく、お取引をなさる際に実際
に用いられる価格または数値を表すものでもございませんので、予めご了承くださいますようお願いいたします。

ご注意事項

加入協会
日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、日本商品先物取引協会、一般社団法人第二種金融
商品取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会
商号等
楽天証券株式会社／金融商品取引業者関東財務局長（金商）第195号、商品先物取引業者
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国内株式のリスクと費用について

■国内株式 国内ETF／ETN 上場新株予約権証券（ライツ）

【株式等のお取引にかかるリスク】

株式等は株価（価格）の変動等により損失が生じるおそれがあります。上場投資信託（ETF）は連動対象となっている指数や指標等の変動等、上場投資証券（
ETN）は連動対象となっている指数や指標等の変動等や発行体となる金融機関の信用力悪化等、上場不動産投資信託証券（REIT）は運用不動産の価格や収
益力の変動等、ライツは転換後の価格や評価額の変動等により、損失が生じるおそれがあります。※ライツは上場および行使期間に定めがあり、当該期間内に行使しな
い場合には、投資金額を全額失うことがあります。

●レバレッジ型、インバース型ＥＴＦ及びＥＴＮのお取引にあたっての留意点

上場有価証券等のうち、レバレッジ型、インバース型のETF及びETN（※）のお取引にあたっては、以下の点にご留意ください。

・ レバレッジ型、インバース型のETF及びETNの価額の上昇率・下落率は、2営業日以上の期間の場合、同期間の原指数の上昇率・下落率に一定の倍率を乗じたも
のとは通常一致せず、それが長期にわたり継続することにより、期待した投資成果が得られないおそれがあります。

・ 上記の理由から、レバレッジ型、インバース型のETF及びETNは、中長期間的な投資の目的に適合しない場合があります。

・ レバレッジ型、インバース型のETF及びETNは、投資対象物や投資手法により銘柄固有のリスクが存在する場合があります。詳しくは別途銘柄ごとに作成された資料
等でご確認いただく、またはコールセンターにてお尋ねください。

※ 「上場有価証券等」には、特定の指標（以下、「原指数」といいます。）の日々の上昇率・下落率に連動し1日に一度価額が算出される上場投資信託（以下「
ETF」といいます。）及び指数連動証券（以下、「ETN」といいます。）が含まれ、ETF及びETNの中には、原指数の日々の上昇率・下落率に一定の倍率を乗じて算
出された数値を対象指数とするものがあります。このうち、倍率が＋（プラス）１を超えるものを「レバレッジ型」といい、－（マイナス）のもの（マイナス１倍以内のものを
含みます）を「インバース型」といいます。

【信用取引にかかるリスク】

信用取引は取引の対象となっている株式等の株価（価格）の変動等により損失が生じるおそれがあります。信用取引は差し入れた委託保証金を上回る金額の取引
をおこなうことができるため、大きな損失が発生する可能性があります。その損失額は差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあります。
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国内株式のリスクと費用について

〔ゼロコース（現物取引）〕

約定金額にかかわらず取引手数料は0円です。

但し、原則として当社が指定するSOR（スマート・オーダー・ルーティング（※1））注文 のご利用が必須となります。

（当社が指定する取引ツールや注文形態で発注する場合を除きます。）
ゼロコースをご利用される場合には、当社のSORやRクロス（※2）の内容を十分ご理解のうえでその利用に同意いただく必要があります。
※1 SORとは、複数市場から指定条件に従って最良の市場を選択し、注文を執行する形態の注文です。
※2 「Rクロス」は、楽天証券が提供する社内取引システム（ダークプール（※3））です。
※3 ダークプールとは、証券会社が投資家同士の売買注文を付け合わせ、対当する注文があれば金融商品取引所の立会外市場(ToSTNeT)に発注を行い約定さ
せるシステムをいいます。

〔ゼロコース（信用取引）〕

約定金額にかかわらず取引手数料は0円です。

但し、原則として当社が指定するSORのご利用が必須となります。（当社が指定する取引ツールや注文形態で発注する場合を除きます。）

【株式等のお取引にかかる費用】

国内株式の委託手数料は「ゼロコース」「超割コース」「いちにち定額コース」の3コースから選択することができます。
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国内株式のリスクと費用について

取引金額 取引手数料

5万円まで 50円（55円）

10万円まで 90円（99円）

20万円まで 105円（115円）

50万円まで 250円（275円）

100万円まで 487円（535円）

150万円まで 582円（640円）

3,000万円まで 921円（1,013円）

3,000万円超 973円（1,070円）

取引金額 取引手数料
10万円まで 90円（99円）
20万円まで 135円（148円）
50万円まで 180円（198円）
50万円超 350円（385円）

※（）内は税込金額 ※（）内は税込金額

〔超割コース（現物取引）〕

1回のお取引金額で手数料が決まります。

〔超割コース（信用取引）〕

1回のお取引金額で手数料が決まります。

超割コース大口優遇の判定条件を達成すると、以下の優遇手数料が適用されます。大口優遇は一度条件を達成すると、3ヶ月間適用になります。詳しくは当
社ウェブページをご参照ください。

〔超割コース 大口優遇（現物取引）〕
約定金額にかかわらず取引手数料は0円です。

〔超割コース 大口優遇（信用取引）〕
約定金額にかかわらず取引手数料は0円です。

1日の取引金額合計 取引手数料
100万円まで 0円
200万円まで 2,000円（2,200円）
300万円まで

以降、100万円増えるごとに1,100円追加。
3,000円（3,300円）

〔いちにち定額コース〕
1日の取引金額合計（現物取引と信用取引合計）で手数料が決まります。

※1日の取引金額合計は、前営業日の夜間取引と当日の日中取引を合算して計算いたします。
※一般信用取引における返済期日が当日の「いちにち信用取引」、および当社が別途指定する銘柄の手数料は0円です。

これらのお取引は、いちにち定額コースの取引金額合計に含まれません。

※（）内は税込金額
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国内株式のリスクと費用について

〔かぶミニ®（単元未満株の店頭取引）にかかるリスクおよび費用〕

●リスクについて
かぶミニ®の取扱い銘柄については市場環境等により、取扱いを停止する場合があります。

●費用について
売買手数料は無料です。

かぶミニ®（単元未満株の店頭取引）は、当社が自己で直接の相手方となり市場外で売買を成立させます。そのため、取引価格は買付時には基準価格に一定の
スプレッド（差額）を上乗せした価格、売却時には基準価格に一定のスプレッド（差額）を差し引いた価格となります（1円未満の端数がある場合、買付時は整数
値に切り上げ、売却時は切り捨て）。なお、適用されるスプレッドは当社ウェブサイトにて開示していますが、相場環境の急変等により変動する場合があります。

●株主の権利について
かぶピタッ （金額指定取引）で発生した１株未満株式においては、株主の権利に制約が生じる場合がございます。

〔かぶピタッ （金額指定取引）にかかるリスクおよび費用〕

●リスクについて
かぶピタッ （金額指定取引）の取扱銘柄については市場環境等により、取扱いを停止する場合があります。

●費用について
売買手数料は無料です。

かぶピタッ （金額指定取引）は、当社が自己で直接の相手方となり市場外で売買を成立させます。そのため、取引価格は買付時には基準価格に一定のスプレッド
（差額）を上乗せした価格、売却時には基準価格に一定のスプレッド（差額）を差し引いた価格となります（1円未満の端数がある場合、買付時は整数値に切り
上げ、売却時は切り捨て）。なお、適用されるスプレッドは当社ウェブサイトにて開示していますが、相場環境の急変等により変動する場合があります。
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〔株式等・かぶミニ®（単元未満株の店頭取引）・かぶピタッ （金額指定取引）の費用にかかる留意事項〕

●カスタマーサービスセンターのオペレーターの取次ぎによる電話注文は、手数料コースに関わらず、1回のお取引ごとにオペレーター取次ぎによる手数料（最大で4,950
円（税込））を頂戴いたします。詳しくは取引説明書等をご確認ください。
●信用取引には、上記の売買手数料の他にも各種費用がかかります。詳しくは取引説明書等をご確認ください。
●信用取引をおこなうには、委託保証金の差し入れが必要です。最低委託保証金は30万円、委託保証金率は30％、委託保証金最低維持率（追証ライン）が
20％です。委託保証金の保証金率が20％未満となった場合、不足額を所定の時限までに当社に差し入れていただき、委託保証金へ振替えていただくか、建玉を決
済していただく必要があります。
レバレッジ型ＥＴＦ等の一部の銘柄の場合や市場区分、市場の状況等により、30％を上回る委託保証金が必要な場合がありますので、ご注意ください。

【貸株サービス・信用貸株にかかるリスクおよび費用】
（貸株サービスのみ）
●リスクについて
貸株サービスの利用に当社とお客様が締結する契約は「消費貸借契約」となります。株券等を貸付いただくにあたり、楽天証券よりお客様へ担保の提供はなされません
（無担保取引）。（信用貸株のみ）
●株券等の貸出設定について
信用貸株において、お客様が代用有価証券として当社に差入れている株券等（但し、当社が信用貸株の対象としていない銘柄は除く）のうち、一部の銘柄に限定し
て貸出すことができますが、各銘柄につき一部の数量のみに限定することはできませんので、ご注意ください。

（貸株サービス・信用貸株共通）
●当社の信用リスク
当社がお客様に引渡すべき株券等の引渡しが、履行期日又は両者が合意した日に行われない場合があります。この場合、「株券等貸借取引に関する基本契約書」・
「信用取引規定兼株券貸借取引取扱規定第2章」に基づき遅延損害金をお客様にお支払いいたしますが、履行期日又は両者が合意した日に返還を受けていた場
合に株主として得られる権利（株主優待、議決権等）は、お客様は取得できません。
●投資者保護基金の対象とはなりません
貸付いただいた株券等は、証券会社が自社の資産とお客様の資産を区別して管理する分別保管および投資者保護基金による保護の対象とはなりません。
●手数料等諸費用について
お客様は、株券等を貸付いただくにあたり、取引手数料等の費用をお支払いいただく必要はありません。
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