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念
の
た
め
に
言
え
ば
、
内
需
型
の
、
円
安
で
収
益

が
低
下
し
そ
う
な
会
社
で
も
株
高
に
な
っ
て
い
る
。

た
と
え
ば
オ
リ
エ
ン
タ
ル
ラ
ン
ド
と
山
崎
製
パ
ン
は

今
年
、
上
場
来
最
高
値
を
実
現
し
た
。
大
し
た
も
の

え
る
と
７
社
が
金
融
で
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
現

在
の
上
位
10
社
を
見
る
と
金
融
は
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
一

社
、
ま
た
１
９
８
９
年
に
も
ラ
ン
ク
に
入
っ
て
い
た

の
は
ト
ヨ
タ
と
Ｎ
Ｔ
Ｔ
だ
け
で
、
あ
と
は
入
れ
替
わ

っ
て
い
る
。
伸
び
る
会
社
が
あ
る
か
ら
日
経
平
均
も

上
が
っ
て
い
る
の
だ
と
い
う
こ
と
が
よ
く
わ
か
る
。

○
円
安
で
見
か
け
の
企
業
収
益
が
よ
く
な
る

こ
の
連
載
で
何
度
も
書
い
て
き
た
基
本
原
理
は

「
外
国
人
投
資
家
は
円
安
で
日
本
株
を
買
い
、
円
高

で
売
る
」と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
投
資
対
象
企
業（
銘

柄
）
の
株
価
が
変
わ
ら
な
く
て
も
、
為
替
差
益
で
利

益
が
出
る
か
ら
だ
。
加
え
て
、
事
業
の
海
外
比
率
が

高
い
会
社
が
多
く
な
っ
て
い
て
、
海
外
で
あ
げ
た
利

益
は
連
結
す
る
と
き
に
円
安
で
割
高
に
な
る
。
つ
ま

り
「
見
か
け
」
と
し
て
高
収
益
に
な
る
の
で
株
価
が

上
が
り
や
す
い
。
逆
に
円
高
が
進
行
す
る
と
、
海
外

の
利
益
は
目
減
り
す
る
。
だ
か
ら
右
に
書
い
た
「
円

安
で
買
い
、円
高
で
売
る
」
が
合
理
的
な
の
で
あ
る
。

日
本
株
が
好
調
で
あ
る
。
バ
ブ
ル
崩
壊
以
降
の
最

高
値
に
な
っ
た
と
新
聞
に
は
書
い
て
あ
る
の
だ
が
、

バ
ブ
ル
崩
壊
の
時
期
に
つ
い
て
は
諸
説
あ
る
の
で
、

ま
ず
は
淡
々
と
過
去
の
事
実
を
整
理
し
て
お
き
た

い
。日

経
平
均
株
価
の
ピ
ー
ク
は
、
１
９
８
９
年
12
月

末
（
29
日
）。
３
万
８
９
１
５
円
で
あ
る
。
翌
90
年

の
１
月
４
日
は
３
万
８
７
１
２
円
、
同
年
末
が
２
万

３
８
４
８
円
な
の
で
、
一
年
で
４
割
落
ち
た
。
ま
さ

に
「
崩
壊
」
で
あ
る
。
昨
２
０
２
３
年
11
月
24
日
の

日
経
平
均
は
一
時
３
万
３
８
１
７
円
ま
で
上
げ
て
い

て
、90
年
は
３
月
５
日
が
３
万
３
８
４
５
円
（
終
値
）

で
、
そ
の
後
は
現
在
ま
で
、
こ
れ
よ
り
低
い
。
だ
か

ら
ほ
ぼ
「
バ
ブ
ル
崩
壊
以
降
の
最
高
値
」
と
い
っ
て

よ
い
だ
ろ
う
。

最
近
の
株
高
の
理
由
だ
が
、
昨
年
10
月
号
で
説
明

し
た
と
お
り
、
基
本
的
に
は
円
安
、
加
え
て
中
国
の

変
調
に
伴
い
同
国
企
業
か
ら
投
資
資
金
が
流
出
し
、

そ
の
一
部
が
日
本
に
向
か
っ
た
。

高
度
成
長
期
の
日
本
企
業
は
、
円
安
だ
と
輸
出
が

増
え
て
利
益
が
増
え
た
。
実
態
と
し
て
高
収
益
に
な

っ
て
い
た
。
現
在
の
「
円
安⇒

高
収
益
」
は
、
実
態

は
変
わ
ら
な
く
て
も
円
ベ
ー
ス
の
決
算
だ
け
は
よ
く

な
っ
て
い
る
の
で
、
少
し
危
う
い
と
こ
ろ
が
あ
る
。

○
外
国
人
投
資
家
の
リ
ス
ク
オ
フ

も
ち
ろ
ん
、
外
国
人
投
資
家
は
こ
の
よ
う
な
カ
ラ

ク
リ
は
百
も
承
知
で
あ
る
。
彼
ら
の
多
く
は
、
ド
ル

と
円
だ
け
で
な
く
、
複
数
の
通
貨
と
そ
の
通
貨
建
て

の
資
産
に
投
資
し
て
い
る
。
だ
か
ら
市
場
を
評
価
す

る
と
き
は
そ
の
通
貨
で
見
て
、
自
身
の
投
資
収
益
は

ド
ル
で
考
え
る
。

た
だ
ど
う
も
、昨
年
10
月
号
の
原
稿
を
書
い
た
後
、

つ
ま
り
８
月
下
旬
か
ら
外
国
人
投
資
家
の
動
き
が
少

し
お
か
し
い
。
日
経
平
均
は
下
げ
基
調
に
な
っ
て
い

た
（
表
２
）。
そ
し
て
こ
の
間
の
株
式
売
買
デ
ー
タ

を
見
る
と
、
外
国
人
投
資
家
は
売
り
越
し
で
あ
る
。

各
月
末
の
日
経
平
均
は
、
１
月
が
２
万
７
３
２
７

円
、
10
月
は
３
万
８
５
８
円
な
の
で
上
昇
し
て
い
る

の
だ
が
、
日
経
平
均
を
ド
ル
で
表
示
す
る
と
、
１
月

は
２
１
０
ド
ル
、
10
月
は
２
０
３
ド
ル
で
あ
る
。
そ

の
間
に
日
本
円
は
１
３
０
円
が
１
５
１
円
に
な
り
、

日
本
株
の
買
い
時
に
思
え
る
の
だ
が
、
外
国
人
投
資

家
は
全
体
と
し
て
は
逃
げ
て
い
た
の
で
あ
る
。

で
は
な
ぜ
「
逃
げ
た
」
の
か
。
ど
う
も
「
リ
ス
ク

オ
フ
」
す
る
投
資
家
が
多
か
っ
た
ら
し
い
。
金
融
用

語
で
リ
ス
ク
は
「
危
険
」
で
は
な
く
て
「
振
れ
幅
」

で
あ
る
。
つ
ま
り
、
投
資
家
は
中
国
株
か
ら
は
「
危

な
い
か
ら
逃
げ
た
」
の
だ
が
、
日
本
株
か
ら
は
「
為

替
が
ど
う
動
く
か
分
か
ら
な
い
の
で
逃
げ
た
」
と
い

う
こ
と
だ
。
全
員
が
逃
げ
た
わ
け
で
は
な
い
。
で
も

日
本
株
が
売
り
越
し
に
な
る
く
ら
い
、
逃
げ
た
投
資

家
が
多
か
っ
た
。

リ
ス
ク
オ
フ
は
投
資
家
が
リ
ス
ク
資
産
か
ら
安
全

資
産
へ
と
投
資
先
を
変
更
す
る
こ
と
を
指
す
。
金
融

資
本
市
場
の
リ
ス
ク
が
大
き
い
と
投
資
家
が
考
え
る

場
合
、
保
有
資
産
を
安
全
な
ド
ル
と
円
に
移
す
と
い

う
の
が
、
こ
れ
ま
で
の
リ
ス
ク
オ
フ
で
あ
る
。
つ
ま

り
、
リ
ス
ク
オ
フ
で
は
円
が
買
わ
れ
た
。
し
か
し
昨

年
の
８
月
中
旬
以
降
に
起
き
て
い
た
の
は
、
逆
の
動

き
で
あ
る
。
円
は
リ
ス
ク
資
産
と
み
な
さ
れ
て
い
た

と
い
う
こ
と
だ
。
そ
し
て
実
際
に
、
円
は
３
ヵ
月
で

５
％
程
度
下
げ
た
。
５
％
は
大
き
く
な
い
と
思
う
か

も
し
れ
な
い
が
、
年
率
だ
と
20
％
で
あ
る
。
円
安
で

日
本
株
が
買
わ
れ
る
の
は
、
い
ず
れ
、
と
い
っ
て
も

そ
う
遠
く
な
い
未
来
に
円
高
に
戻
す
と
考
え
る
か
ら

で
あ
る
。
し
か
し
実
際
に
は
、
為
替
は
10
月
に
１
５

０
円
台
に
突
入
し
た
。

あ
い
に
く
、
現
在
の
日
本
（
財
務
省
）
は
、
円
安

に
介
入
す
る
こ
と
が
難
し
い
。「
介
入
す
る
」
と
は
、

円
を
買
っ
て
ド
ル
、
典
型
的
に
は
米
国
の
国
債
を
売

る
こ
と
で
あ
る
。
し
か
し
、
米
国
債
を
売
れ
ば
米
国

の
金
利
が
上
昇
す
る
。
今
の
と
こ
ろ
米
国
は
利
上
げ

終
了
を
し
て
い
な
い
も
の
の
、
そ
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を

計
っ
て
い
る
。
そ
ん
な
と
き
に
勝
手
に
売
ら
れ
て
は

困
る
。
加
え
て
、
中
国
が
ド
ル
を
派
手
に
売
っ
て
い

る
。
米
国
債
保
有
高
は
一
番
が
日
本
、
つ
ぎ
が
中
国

で
あ
る
。
中
国
の
「
勝
手
な
」
行
動
が
日
本
の
金
融

政
策
の
重
し
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
こ
と
だ
。

結
局
10
月
末
に
な
っ
て
、
日
銀
は
長
期
金
利
が
１

％
を
超
え
る
こ
と
を
容
認
し
た
。
こ
れ
に
よ
っ
て
、

日
本
の
金
融
政
策
の
ノ
ー
マ
ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン
、
つ

ま
り
「
普
通
の
状
態
に
戻
す
た
め
の
試
み
」
が
始
ま

っ
た
と
見
ら
れ
て
い
る
。
こ
の
結
果
、
円
は
少
し
高

く
な
っ
て
、
株
価
も
ふ
た
た
び
上
が
り
始
め
た
。
円

安
が
進
行
し
な
く
て
も
、
今
後
の
円
高
が
見
込
め
れ

ば
日
本
株
に
資
金
が
集
ま
る
。そ
ん
な
構
図
で
あ
る
。

〇
つ
ぎ
の
「
リ
ス
ク
資
産
化
」
は
日
本
株

一
連
の
動
き
を
み
て
あ
ら
た
め
て
思
う
の
は
、
マ

イ
ナ
ス
あ
る
い
は
ゼ
ロ
金
利
政
策
が
、
円
を
リ
ス
ク

資
産
に
し
て
し
ま
っ
て
い
た
の
だ
ろ
う
と
い
う
こ
と

で
あ
る
。
そ
し
て
お
そ
ら
く
、
つ
ぎ
の
「
リ
ス
ク
オ

フ
」
の
対
象
に
な
る
の
は
日
本
株
で
は
な
い
か
。

な
ぜ
な
ら
、
日
銀
の
つ
ぎ
の
「
大
仕
事
」
の
一
つ

は
、
保
有
す
る
Ｅ
Ｔ
Ｆ
（
上
場
株
式
投
資
信
託
）
を

放
出
す
る
こ
と
だ
か
ら
で
あ
る
。
為
替
や
企
業
業
績

だ
け
で
は
読
め
な
い
よ
う
な「
嫌
な
」変
動
要
因
を
、

日
本
株
は
抱
え
て
い
る
。

表１　株式時価総額上位 10 社の比較

1989.12.29 時価総額
（億円） 2023.11.24 時価総額

（億円）
NTT 229320 トヨタ 457309
日本興業銀行 150023 ソニーG 162049
住友銀行 105499 三菱UFJ 160562
富士銀行 99884 NTT 156108
第一勧業銀行 92140 キーエンス 153658
三菱銀行 91642 ファストリ 117805
東京電力 81276 東京エレクトロン 113215
三和銀行 80925 KDDI 107237
トヨタ 77086 信越化学 105740
野村證券 67356 三菱商事 101645

表２　2023 年の日経平均と為替の推移

日経平均 円ドルレート 日経平均
（ドル）

1 2万7327 130.15 210
2 2万7445 136.19 202
3 2万8041 132.83 211
4 2万8856 136.30 212
5 3万0887 139.34 222
6 3万3189 144.32 230
7 3万3172 142.26 233
8 3万2619 145.53 224
9 3万1857 149.35 213
10 3万0858 151.70 203

11.24 3万3625 149.40 225
11月÷ 1月 123 115 107
10月÷ 1月 113 117 97
注：株価と円レートは11月を除き各月末終値

だ
と
思
う
が
や

は
り
例
外
に
属

す
る
。た
だ
し
、

好
調
な
企
業
の

顔
ぶ
れ
は
バ
ブ

ル
期
と
は
大
き

く
変
わ
っ
て
い

る
（
表
１
）。

１
９
８
９
年
末

の
バ
ブ
ル
の
ピ

ー
ク
に
は
、
株

式
時
価
総
額
上

位
10
社
の
う
ち

６
社
が
銀
行
、

野
村
証
券
を
加
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