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	主要セクターの動向とアナリスト選定銘柄
	表1　主要セクターの概況　（業種ごとの詳細は配信済のセクターレポートをご参照ください）
	表2　アナリスト選定銘柄(2022年3月号)

	＜建設＞
	足元の受注高は堅調推移も、工事採算の低下傾向に懸念
	1. 21年度3Q累計受注高は増加傾向が継続
	2.  大手4社の営業利益は21年度に落ち込む反動で22年度は回復見込む
	3. アナリストの投資判断　～工事採算の改善を確認するまで上値重い展開に

	＜不動産＞
	空室率が高止まりも、中期的に賃貸は堅調推移を予想
	1. オフィス空室率に頭打ち感も、6％台で高止まりが継続
	2.  マンション需要は堅調ななか、供給が回復基調
	3. 不動産大手3社の業績動向
	4. アナリストの投資判断　～新型コロナ懸念の払しょくで、堅調な利益成長に注目

	＜化学・繊維＞
	業界全体で総じて堅調だが、原料高影響には注意が必要
	1. 21年4～12月期は化学・繊維業界全体で大幅な増収、増益に
	2. 22年度の総合化学大手は小幅営業減益を予想
	3. ウクライナ問題の影響を注視
	4. アナリストの投資判断：不透明感が解消すれば、電子材料メーカーがいち早く反転へ

	＜医薬品＞
	成長の源泉は新薬開発
	1. 3Q累計の実績等を踏まえて予想を修正
	2. アナリストの投資判断　～新薬開発の進展に注目

	＜鉄鋼・非鉄＞
	来年度、鉄鋼は減益、非鉄は増益基調が続くと予想
	1. 21年度3Q累計の国内粗鋼生産量は前年同期比23％増
	2. 鉄鋼セクター：在庫評価影響の押し上げなくなり22年度は営業減益を予想
	3. 非鉄金属価格は上昇基調。足元はロシアのウクライナ侵攻で一段高
	4. 非鉄・金属セクター：非鉄金属価格の上昇が利益を押し上げ。22年度も増益を予想
	5. アナリストの投資判断　～割安な株価指標を背景に株価の上値余地あり

	＜機械＞
	円安等背景に業績回復続くとみるがロシア等の影響注視
	1. 機械セクターの業界・業績動向
	2. アナリストの投資判断

	＜総合重機＞
	エネルギー関連の事業環境変化などが注目ポイントに
	1. 三菱重、川重は損益改善が続くと予想
	2. EUのエネルギーの方針転換はポジティブだが、ウクライナ侵攻はリスク
	3. 航空機関連はアフターサービス関連が回復
	4. アナリストの投資判断　～三菱重、川重で株式相場全体の値動きをやや上回るパフォーマンスを見込む

	＜半導体・製造装置＞
	半導体・半導体製造装置の需要は想定以上の増加が続く
	1. 増収・増益トレンドが続くと予想
	2. 会社側の市場見通しは業界団体の予測を上回る
	3. 調達面、生産能力は要注視
	4. アナリストの投資判断　～アドバンテ、HOYA、東エレクが株式相場全体の値動きをやや上回ると想定

	＜大手電機＞
	半導体不足などの影響はあるが、業績は総じて拡大傾向
	1. 3Qは半導体不足などの影響が顕在化
	2. 産業エレクトロニクスの来年度以降は5社とも営業増益の見方に変わりなし
	3. 電子デバイスは今年度から5社とも営業増益が続くとみる
	4. 民生エレクトロニクス他は、白物家電で悪化が目立つが概ね改善傾向
	5. アナリストの投資判断　～産業エレクトロニクスでは中期的に日立、電子デバイスでは割安感から京セラに注目。民生エレクトロニクス他は概ね株式相場全体に準じた値動きへ

	＜ゲーム＞
	海外大型買収や地政学リスクの低さから関心高まる
	1. メタバースの中核コンテンツとしてゲームの存在感が上昇へ
	2.  デジタル化により継続的収益基盤底上げへ
	3. アナリストの投資判断　～22年度増益予想に加え、地政学リスクの低さも追い風

	＜自動車＞
	原材料価格高騰が懸念。販売価格への転嫁がポイントに
	1. ロシア向けの販売台数は1％程度と小さい
	2. カテゴリー内の低燃費車への需要シフトが想定される
	3. 来年度下期以降の販売価格の動向を注視
	4. アナリストの投資判断　～PERで割安感。中期的な持ち直し余地はあるとみる

	＜自動車部品＞
	半導体不足解消による生産正常化は来年度2Qを想定
	1. 原材料価格高騰の販売価格への転嫁は基本的に可能とみる
	2. 来年度2Qからの自動車生産の正常化を想定
	3. 中期的には電動車用部品への取り組みに注目
	4. アナリストの投資判断　～ミネベアミツミ、NOK、アイシンに引き続き注目

	＜総合商社＞
	21年度は7社全てが最高益更新へ。資源市況高騰続く
	1. 資源・非資源両分野が幅広く伸長。3Q累計の純利益は3.2倍に拡大
	2. 21年度純利益予想は前年度比3.2倍に増額。全社の予想を上方修正
	3. アナリストの投資判断　～三菱商の総合的な収益力に注目

	＜小売＞
	消費の二極化で価格競争力や差別化戦略が問われる
	1. 商品供給網見直しや構造改革に加え、PB強化やデジタル化に注目
	2. アナリストの投資判断　～消費回復の恩恵を受けるサブセクターを軸にTOPIXに対し優勢へ

	＜鉄道＞
	輸送需要の回復や業務効率化で損益の改善が続こう
	1. 事業環境
	2. 21年度予想
	3. 22年度予想
	4. 21年度3Q累計実績
	5.  アナリストの投資判断

	＜トラック運送＞
	輸出入貨物などの輸送需要が堅調に推移
	1. 事業環境
	2. 各社の業績予想
	3. 各社の直近実績
	4.  アナリストの投資判断

	＜海運＞
	今年度は大幅増益を予想。来年度も高水準の利益を想定
	1. 事業環境
	2. 21年度予想
	3. 22年度予想
	4.  21年度3Q累計実績
	5. アナリストの投資判断

	＜エネルギー＞
	ロシアのウクライナ侵攻で原油価格が急騰
	1. 目先は停戦協議の行方が焦点も、石油需給はタイトになりやすい状況であることに留意
	2. IEAは欧州に対してロシアからの天然ガス輸入を減らすため脱炭素の取り組み拡大などを提言
	3. 電力・ガス　～来年度の利益回復を予想するが油価急騰等を懸念
	4. 石油　～油価高で今期通期は大幅増収増益。来年度は石化悪化を見込むが油価注視
	5. アナリストの投資判断　～足元の高い油価水準が続くならば石油セクターが有望

	＜銀行＞
	金利上昇が進む中で利益の回復と株主還元強化に期待
	1. 銀行セクターの業績、財務面の動向
	2. アナリストの投資判断

	＜通信＞
	顧客単価低下、解約率上昇は続く
	1. 低料金プランの影響強まり顧客単価低下加速
	2. 販促費や減価償却費の増加も業績の重荷に
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