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先願主義は技術立国日本にとって追い風 

ＳＰ500 が戻り高値を更新したのに冴えない東京市場 

配当落ち日の本日は、ＮＹ市場でＳＰ500 が 2001 年初以来の戻り高値となったにも

拘らず、出来高はわずか 12 億株台、後半にかけダレるなど冴えない展開。昨日のホンダ

の低公害の新型ディーゼルエンジン開発や、本日の特許制度の先願主義への統一などは、

本来なら該当企業だけでなく日本経済全体にとっても大きな朗報で、株価にもかなりイン

パクトのある強気材料のはず。それにまったく反応できないところは相当に投資家の参加

意欲が衰弱していると見てよいだろう。 

4 月高値の信用期日接近、新興市場や小型株の不振、10 月上場の野村不動産、出光興

産などの大型資金調達、ラマダン入りしてオイルマネーの動きがストップしそうなこと、

米国景気の先行き不安、米国投信の節税対策売り、安倍晋政権の閣僚の顔ぶれ確認待ち、

そして米国中間選挙年、日経 225 の 10 月上旬安値の 4 年、8 年サイクルのジンクスな

ど、株式投資を手控えたい向きにはいくらでも言い訳が見つかる。しかし冷静に長い目で

見れば、現金預金を抱えていることによる期待リターンよりも株式の期待リターンの方が

ずっと高いはず。企業は確実に増配･自社株買いを行うだろう。いずれ株式への資金シフト

が再開する公算が強いと見ている。 

長期では買われるはずのものが買われないのは短期の要因に問題があるからだ。想像し

やすいのは、景気の先行きへの漠然たる不安、つまり米国景気の減速が失速のレベルに入

る恐れがあること。そしてそれが背景となって商品市況が急反落しており、商品先物で強

気ポジションを抱えていたヘッジファンドなどが、大幅損失とポジション縮小あるいは破

綻のスパイラル現象に見舞われている、またはその可能性があるということだろう。 

外国勢の一部は日本株全体(というより日経 225)を一つの景気敏感株として見ており、

商品と一緒に日本株にも大量買いを入れていた向きがあった模様。それが五月雨的に反対

売買を入れるからダラダラした調整局面が続いているようだ。 

東証一部上場銘柄は 1701 あるが、6 か月前に比べ値下がりしている銘柄は先週央で

1400 以上。おそらく今日現在では 1500 前後に増えている。はっきり値上がりしてい

る銘柄は大型国際銘柄など 100 前後に限られよう。3 週間前まで過熱ゾーンの 120％台

を維持していた騰落レシオは 22 日以来 80％を割り込み、本日は 75.5％となった。 

株価サイクルは、6 月 14 日を起点とした中期サイクル(4 か月前後)の安値がそろそろ

到来する時期。理想的には来週か再来週だが、実現した場合 1974 年以来の 8 年毎の 10

月上旬安値のジンクスが継続することになる。過去の例ではその後半年間は非常に強い反

発場面を見ており、目先の下げを厭わないならむしろ絶好の買い場となりうるのだが。 
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知的財産権を握るものが世界経済を制する 

人類の歴史を振り返ると、軍事力と技術力を併せ持った国家が覇権を握り、領土を拡大

して大きな人口を持ち、実質的に近隣諸国をも統治した。通常、学問や芸術は大国ほど進

んでいることが多い。しかし現在の状況を見ていると、必ずしも国として大きいことがよ

いことなのか疑問に思うことが増えている。例えば米国のテロリストとの戦いでは、強大

な軍事力はほとんど役に立っていない。むしろ米国という巨大な存在自体が、テロリスト

の怨嗟の的となり攻撃の対象になっている観がある。発展著しい中国でも、内陸部の人口

の多くは税金や国家サービスの恩恵とは無縁に暮らしている。共産党の理念と経済成長を

掲げる中国の目指すところは、筆者にはよく判らない。 

企業の場合、スケールメリットやシェアの重要さは変わらないが、何でもかんでも自分

の手元に置いて運営･管理しようとすることのばかばかしさはよく認識されている。一方で、

企業が生み出す商品やサービスはやすやすと国境を越え、企業自身も多国籍化が進んでい

る。よい企業はどこの国でもよい企業市民として扱われている。何が決め手かといえば、

人々のまっとうな欲求や幸福を増進させるのに貢献しているということで、そのために必

要な技術や組織運営のノウハウを蓄積･向上させているということだろう。 

かつては食糧生産力が、やがては金銀など貨幣となる貴金属の保有量が経済力のバロメ

ーターだったが、今ではドルで換算した経済規模や成長率が重要視されている。しかもそ

の経済の中身も大きく変わっている。社会が複雑化、高度化し、堺屋太一氏のいう知価の

重要度が高まっている。モノ自体の価値以上に、その生産を可能にした多彩で膨大なバッ

クグラウンドの重要性が再認識されている。そのうち明示的であるためよく話題にされ、

取引の対象にもなりやすいのが特許、著作権、ブランドなどの知的財産権である。 

1999 年以来、世界の特許出願数は 120 万件前後で推移している。うち日本はコンス

タントに 45 万件ほどをキープしており、30 万件前後の米国をはじめ他の先進国を大き

くリードしている。このほど、特許の認可基準が出願の時点を最優先とする先願主義に統

一される方向が固まったが、これは日本企業にとって大きな朗報だと思う。 

米国は出願より発明時点を優先させる先発明主義だった。これだと特許の時点立証まで

時間が掛かり、特許成立まで知らずに利用していた企業が後になって桁外れの特許使用料

を請求されるという不都合が生じていた。これは企業にとって大きなリスクであり、その

弊害が米国企業をも苦しませる結果になったため、米国も方針を転換したのだろう。 

米国にいちゃもんを付けられ、多額の支払いを迫られることの多かった日本企業にとっ

ては、米国以上にメリットが大きい。また日本には特許にはならないが膨大なノウハウが

温存されている。今回の変更は技術立国日本にとって長期間続く追い風である。 

(了) 

★ このレポートは経済環境および投資判断の参考となる情報の提供を目的としたもので、投資勧誘を目的と

して作成したものではありません。投資の最終決定はご自身の判断でなさるようにお願いいたします。 

★ 内容に関する一切の権利は日本個人投資家協会にあります。事前の了承なく複製または転送等を行わない

ようお願いします。 


