
どうなる？これからの株式市場
～相場を読み解くためのヒント～
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■ 日経平均(月足)の動き

12カ月MA

36カ月MA

60カ月MA

1989年

12月29日
38,915円

2008年10月

6,994円

(出所)Bloombergデータを元に作成
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■ 2023年相場 これまでの日経平均(日足)の振り返り 2024/4/5時点

(出所)MARKET SPEEDⅡ

・利益確定売り

・日銀マイナス

金利解除観測

・米経済ソフトランディング

・業績期待(半導体・IT)

・出遅れ修正

・円安進行

・米金利上昇vs景況感

・日本株の下値拾い

・米利下げ観測

・円安進行

植田日銀総裁

「チャレンジング」発言

と会合後の持ち直し

日米金融政策

イベント通過

・期初の売り

・米利下げ後ずれ警戒

・為替介入警戒

・決算シーズン前
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■ 株価上昇の構造と点検項目

米国株

⑤ 景気のソフトランディング(軟着陸)見通し

⑥ 強力なテーマ(生成AI)

⑦ 金融政策(利下げ・QT見直し)

日本株

① 再評価(企業業績・構造改革、脱デフレ)

② 供給網再構築

③ 円安

④ 中国→日本の資金シフト
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■ 日経平均(週足)の目標値計算 2024/4/5時点

20/3/19週

16,358円

14,356円

8,323円

6,033円

Ｅ

Ｎ

VT

22/3/11週

24,681円

21/2/19週

30,714円

E計算値(2)：42,863円

E計算値：45,070円

23/6/23週

33,772円

23/10/6週

30,487円

＜クリア＞

＜目標＞

Ｖ

VT計算値：33,004円(6/13)

VT計算値(2)：36,293円(1/22)

V計算値：36,747円(2/8)

V計算値(2)：37,057円(2/9)

N計算値：39,037円(2/22)

N計算値(2)：39,578円(3/1)

(出所)MARKET SPEEDⅡ



6

■ TOPIX(週足)の目標値計算 2024/4/5時点

20/3/19週

1,199p

921p

556p

365p

Ｅ

Ｎ

Ｖ

VT

22/3/11週

1,755p

21/9/17週

2,120p

VT計算値：2,311p

V計算値：2,485p

N計算値：2,676p

E計算値：3,041p

TOPIX最高値
1989/12/18

2,884p

24/3/22週
2,820p

(出所)MARKET SPEEDⅡ
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■ 日経平均(月足)の動き①

＋10,697円

＋140％

2000年

4月 2007年2月

18,300円

2015年6月

20,952円

2018年10月

24,448円

2021年9月

30,795円

2003年4月

7,603円

2012年12月

9,376円

＋11,576円

＋123％

＋9,584円

＋64％

＋14,439円

＋88％

2023年1月

25,661円

2024年3月

41,087円

＋15,426円

＋60％

2020年3月

16,358円

＋88％まで上昇…48,242円

＋140％まで上昇…61,586円

＋123％まで上昇…57,224円

＋64％まで上昇…42,084円

2016年6月

14,864円

(出所)MARKET SPEEDⅡ
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■ 日経平均(月足)の動き②

リーマン・ショックITバブル崩壊

コロナ・ショック

チャイナ・ショック

21カ月

26カ月

29カ月

93カ月

2000年

4月 2007年

2月

2015年

6月

2018年

2月

2021年

2月

①大幅な上昇は2段階…天井形成が焦点

②天井を付けた後に大きな調整

③天井後の高値更新までに時間が掛かる

(出所)MARKET SPEEDⅡ
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■ 日経平均(日足)の多重移動平均線 2024/4/5時点

75日MA

株価上昇と
75日MAとの乖離進行

上昇一服後
乖離修正

高値トライ

32,000円

38,000円

(出所)MARKET SPEEDⅡ
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■ 日経平均(週足)のトレンド ～MACD、多重移動平均線、線形トレンド ～

MACD

シグナル

−1σ

−2σ

+1σ

+2σ

中心線

(出所)MARKET SPEEDⅡ
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■日経平均と予想PERの推移 2024/4/5時点

(出所)Bloombergデータを元に作成
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■ （参考）PRE・PBR・ROEの関係

株価

900円
1,000円

BPS
1株あたり純資産

＝資産価値

EPS
1株あたり利益

＝稼ぐ力

80円

資産価値を

株価と比較

（株価÷BPS）

稼ぐ力の効率性

（EPS÷BPS×100）

稼ぐ力を株価と比較

（株価÷EPS）

PBR
0.9倍

ROE
８％

PER 11.25倍



13

■ 三菱UFJフィナンシャルグループ(日足)の動き 2024/4/5時点

25日MA

75日MA
200日MA

24/3/8高値
1,645円

(出所)MARKET SPEEDⅡ

MACD

シグナル
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■ 日米大手銀行株の株価指標 2024/4/5時点

三菱UFJ みずほ 三井住友 JPモルガン BOA W・ファーゴ シティG

PER
（倍）

12.96倍 11.26倍 12.48倍 12.38倍 11.98倍 11.97倍 10.80倍

PBR
（倍）

0.99倍 0.77倍 0.85倍 1.72倍 1.04倍 1.15倍 0.59倍

ROE
（％）

6.50% 6.10% 6.50% 14.96% 9.26% 10.05％ 5.74％
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■ テクニカル分析を活用するポイント ～ 基本は「トレンド」 ～

第３ステージ

天井圏

第４ステージ

下落局面

第２ステージ

上昇局面

第１ステージ

底値圏

底値圏

株価

「Trend is friend」

・第１～４のサイクルを繰り返して
より大きなトレンドを形成
→第2 ＞ 第４…上昇トレンド
→第2 ＜ 第４…下落トレンド

・利益がねらえる時
＝トレンドが発生している時

＜テクニカル分析の目的＞
・売買の記録
→状況把握、過去のパターン

・売買の判断
→トレンドの発生・継続・転換
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■ 「トレンドに乗る」仕掛けポイント ～ 日経平均(週足) ～

26週MA

52週MA

9/17

13週MA

21/2/19

22/8/19

23/6/16

20/1/17

(出所)MARKET SPEEDⅡ

24/3/22
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■ 「トレンドの転換」を捉えるポイント ～ Apple(週足)の平均足とMACD ～

(出所)MARKET SPEEDⅡ

MACD

シグナル
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■ 相場のムードから見た上昇トレンドの波とポイント

(出所)Daily FX

トレンドの出現

トレンドの醸成

勢いづくり

弱気のふるい落とし 強気の罠

楽観の更新
最初の高揚感

ユーフォリア
(陶酔感)

Fear of Missing out
(取り残される恐れ)

「相場は悲観の中で生まれ、

懐疑の中で成長し、

楽観の中で成熟し、

幸福感の中で消えて行く」

ー John Templeton
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■ 相場のムードから見た下落トレンドの波とポイント

(出所)Daily FX

絶望と下落相場の終焉

威嚇射撃・警告

弱気の罠

上値の切り下げ

弱気相場の始まりと突入

ボトム・ハンティング
(底値見極めの買い)

恐れと降伏
悲観色強まる局面
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■ 日米株価指数の比較 (2023年10月末を100)                 2024/4/5時点

2023年10月末を100

日経平均

S&P500

NYダウ

NASDAQ

Russell2000

SOX指数

TOPIX

①SOX指数…半導体・IT株の動き

②Russell2000…米景況感、金融政策の思惑

③TOPIX…主力バリュー株、日本株全体の動き

(出所)MARKETSPEEDⅡ、Bloombergデータを元に作成
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■ 米エヌビディア(NVDA)日足とMACD                          2024/4/5時点

11/21
決算

8/23
決算

5/24
決算

2/22
決算

(出所)MARKET SPEEDⅡ

2/21
決算

MACD

シグナル

50日MA

25日MA
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■ 米10年債利回りの推移(日足)                                      2024/4/5時点

50日MA

25日MA

200日MA

24/2/13

4.316%
23/8/21

4.341%

10/23

4.997%

4％

12/27

3.783%

3月2月1月12月11月10月9月8月7月6月5月4月3月2月1月

3/15

4.304%

4月

(出所)楽天証券WEBサイトより作成
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■ 米S&P500(週足)とイールドスプレッド 2024/4/5時点

S&P500
(左目盛)

イールドスプレッド
株式益回り－10年債利回り

(右目盛)

(ポイント) (%)

(出所)Bloombergデータを元に作成)
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■「相場のサイクル」で見た視点 ～ 時間軸への意識 ～

緩和

引き締め

減速 拡大

＜金融相場＞

＜逆業績相場＞ ＜逆金融相場＞

＜業績相場＞

景気

企業業績

金融政策

■景気・企業業績拡大

⇒景気過熱・インフレ抑制

■金融緩和の織り込み

■景気・企業業績減速 ■金融引き締めの織り込み

⇒景気刺激
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■ 米政策金利とGDI(国内総所得)の推移

米FF金利

GDI
(前年比)

1966年

1984年

1995年

景気後退局面

ソフトランディング…利下げ開始から3年間リセッション入りを回避

GDIが前年比でマイナスに沈むタイミングでもれなくリセッション入り

(出所)FRED(セントルイス連銀の経済データベース)
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■米失業率の推移

景気後退局面

(出所)FRED(セントルイス連銀の経済データベース)
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■米失業率の「Sahm rule(サーム・ルール)」 ～ リセッション判断の目安 ～

景気後退局面

(出所)FRED(セントルイス連銀の経済データベース)

0.5p

■サーム・ルールとは？

失業率の「3カ月平均」 ＞「12カ月間の最低値」

差が0.5p以上開くと景気後退と判断する見方

※クラウディア・サーム氏(元FRBエコノミスト)が提唱
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■ 米国市場はQT(金融引き締め)の影響がこれから出てくる？

FRBの総資産

NYダウ

６兆ドル

4.5兆ドル→3.8兆ドル
(約２年で約6,500億ドル減）

前回のQT

https://fred.stlouisfed.org/series/WALCL#0

コロナ対策で急増
約４兆ドル→約9兆ドル

(出所)FRED(セントルイス連邦準備銀行経済データ)
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■ (参考)景気サイクルと物色セクターのダイヤグラム

景気強い

景気弱い

金利上昇
(インフレ)

金利低下

工業株

素材株

公共株

消費安定株

(生活必需品)

ヘルスケア株

通信株

金融株

ハイテク株

消費循環株

(流通・小売・サービス)

エネルギー株
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■「相場とバブル」 ～Raydalio(レイ・ダリオ)氏による「バブルの定義」～

① 従来の株価バリュエーションより高い

② 価格が持続不可能な状態

③ 新規の買い手が市場に参入している

④ 広範な強気のセンチメント（心理）

⑤ 高いレバレッジ

⑥ 先物取引の増加

※レイ・ダリオ氏(米著名ヘッジファンドトレーダー)

＜６つのチェックポイント＞

＜温度感＞

○：明らかなバブル

△：バブル気味

□：バブル予備軍

×：バブルでない
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■ S&P500(月足)の動きとバブル判断

①:○

②:○
③:○

④:○

⑤:○
⑥:○

(出所)Bloombergデータを元に作成

2000年1月

ITバブル時

①:×

②:×
③:△

④:△

⑤:○
⑥:○

2007年

リーマン・ショック前

①:△

②:□
③:□

④:×

⑤:×
⑥:×

2024年2月末

全体

①:△

②:△
③:□

④:△

⑤:×
⑥:△

M7

○：明らかなバブル

△：バブル気味

□：バブル予備軍

×：バブルでない

チャイナ・ショック

コロナ・ショック

米中対立

懸念
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■ 中国市場を捉える４つの視点

① 景況感・企業動向 ② 「カネ回り」

④ 市場の「歪み」③ 「ソフト・パワー」

■ 経済指標、経済政策
■ 債務問題
→ 不動産セクター、地方政府、個人、その他

■ 経済・金融政策

■ 銀行、信託、企業、シャドーバンキング

※ 信用度、友好・親密度、公平性、ブランド力

■ 政治・外交

※ 市場がどこまで実態・見通しを表しているか？

→ 当局の介入・操作による価格形成

→ 取引参加者、取引内容の制限

→ 正確な情報に基づく価格形成
■ 多国間の交易圏＆安全保障

■ 企業決算、CA(コーポレートアクション)

■ 中国内のビジネス環境
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■ 不動産をめぐる懸念の構図

地方政府

不動産
デベロッパー

銀行
(間接金融)

投資家
(直接金融)

土地の使用権売却 土地の使用権購入

社債・理財商品

投資

利払い・償還

融資

利払い・返済

マンション
商業ビル

開発
個人
企業売上・賃料

販売

購入・賃貸

利払い・償還

融資

返済

融資

購入した使用権を担保に

さらに資金調達して

別の使用権を購入
物件完成前に販売

購入代金・ローン支払い

2020年8月
「３つのレッドライン」
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■ 不動産セクター発の「カネ回り」悪化懸念

地方政府
受注業者

購入者
融資平台

LGFV

銀行
(間接金融)

投資家
(直接金融)

不動産
デベロッパー

土地の使用権
売買低迷

信用供与

開発案件減
案件進行遅延・頓挫

「城投債」 融資

融資

理財商品・社債
融資

住宅ローン

支払い遅延
発注減

融資

物件引き渡し遅延

×
×

×

×

× ××
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■中国のビジネス環境は悪化傾向 ～ 「国家安全」の名のもとに ～

＜中国当局による主な規制強化の動き＞

2017年6月 「国家情報法」施行

2017年6月 「網路安全法(サイバーセキュリティ法)」施行

2021年11月 「個人情報保護法」施行

2023年7月 「反スパイ法」改正

2023年10月 「愛国主義教育法」施行

2023年12月
国家安全省が中国経済に対する批判的な論評などを違法行為として処罰する可
能性を示唆

2024年2月 「保守国家秘密法」改正

2024年3月 「国務院組織法」改正

検討 国家突発事件対応管理の改正

検討 「治安管理処罰法」の改正
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■中国政治の「振り子」はどっちに向かう ～ 独裁色と調整色 ～

＜建国後のざっくり政治史＞

独裁色 調整色 独裁色

調整色
↓

独裁色
↓

調整色

調整色
調整色
↓

独裁色

中心人物 毛沢東
劉少奇
鄧小平

毛沢東
四人組

鄧小平
江沢民
胡錦涛

習近平

出来事
政策

大躍進運動 経済修正 文化大革命
改革・開放
天安門事件

愛国教育
WTO加盟
和諧社会

汚職撲滅
中国の夢
一帯一路
共同富裕
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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 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。

【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。

国内株式のリスクと費用について
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〔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。）

国内株式のリスクと費用について
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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。

国内株式のリスクと費用について

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。
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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。

国内株式のリスクと費用について

※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

●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、上記いずれのコースかに関わらず、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。

〔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。
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国内株式のリスクと費用について

【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。

●配当金等、株主の権利・義務について（貸借期間中、株券等は楽天証券名義又は第三者名義等になっており、この期間中において、お客様は株主としての権利義務をすべて喪
失します。そのため一定期間株式を所有することで得られる株主提案権等について、貸借期間中はその株式を所有していないこととなりますので、ご注意ください。（但し、信用貸株で
は貸借期間中の全部又は一部においてお客様名義のままの場合もあり、この場合、お客様は株主としての権利義務の一部又は全部が保持されます。）株式分割等コーポレートアク
ションが発生した場合、自動的にお客様の口座に対象銘柄を返却することで、株主の権利を獲得します。権利獲得後の貸出設定は、お客様のお取引状況によってお手続きが異なり
ますのでご注意ください。
貸借期間中に権利確定日が到来した場合の配当金については、発行会社より配当の支払いがあった後所定の期日に、所得税相当額を差し引いた配当金相当額が楽天証券からお
客様へ支払われます。
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国内株式のリスクと費用について

●株主優待、配当金の情報について
株主優待の情報は、東洋経済新報社から提供されるデータを基にしており、原則として毎月1回の更新となります。更新日から次回更新日までの内容変更、売買単位の変更、分割
による株数の変動には対応しておりません。また、貸株サービス・信用貸株内における配当金の情報は、TMI（Tokyo Market Information；東京証券取引所）より提供される
データを基にしており、原則として毎営業日の更新となります。株主優待・配当金は各企業の判断で廃止・変更になる場合がありますので、必ず当該企業のホームページ等で内容をご
確認ください。
●大量保有報告（短期大量譲渡に伴う変更報告書）の提出について
楽天証券、または楽天証券と共同保有者（金融商品取引法第27条の23第５項）の関係にある楽天証券グループ会社等が、貸株対象銘柄について変更報告書（同法第27
条の25第２項）を提出する場合において、当社がお客様からお借りした同銘柄の株券等を同変更報告書提出義務発生日の直近60日間に、お客様に返還させていただいていると
きは、お客様の氏名、取引株数、契約の種類（株券消費貸借契約である旨）等、同銘柄についての楽天証券の譲渡の相手方、および対価に関する事項を同変更報告書に記載
させていただく場合がございますので、予めご了承ください。
●税制について
株券貸借取引で支払われる貸借料及び貸借期間中に権利確定日が到来した場合の配当金相当額は、お客様が個人の場合、一般に雑所得又は事業所得として、総合課税の対
象となります。なお、配当金相当額は、配当所得そのものではないため、配当控除は受けられません。また、お客様が法人の場合、一般に法人税に係る所得の計算上、益金の額に算
入されます。税制は、お客様によりお取り扱いが異なる場合がありますので、詳しくは、税務署又は税理士等の専門家にご確認ください。



45

■外国株式 海外ETF／ETN／REIT

【外国株式等の取引にかかるリスク】
外国株式等は、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。また、為替相場の変動等により損失（為替差損）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により、損失が生じるおそれがあります。

●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。

外国株式のリスクと費用について
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【米国株式の信用取引にかかるリスク】
米国株式信用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。米国株式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。また、米国株式信用取引は外貨建てで行う取引
であることから、米国株式信用取引による損益は外貨で発生します。そのため、お客様の指示により外貨を円貨に交換する際の為替相場の状況によって為替差損が生じるおそれがありま
す。

【外国株式等の取引にかかる費用】
〔現物取引〕
1回のお取引金額で手数料が決まります。

外国株式のリスクと費用について

分類 取引手数料

米国株式
約定代金の0.495％（税込）
・最低手数料：0米ドル
・上限手数料：22米ドル（税込）

中国株式
約定代金の0.55％（税込）
・最低手数料：550円（税込）
・上限手数料：5,500円（税込）

アセアン株式
約定代金の1.10％（税込）
・最低手数料：550円（税込）
・手数料上限なし

※当社が別途指定する銘柄の買付手数料は無料です。
※米国株式の売却時は上記の手数料に加え、別途SEC Fee（米国現地取引所手数料）がかかります。詳しくは当社ウェブページ上でご確認ください。
※中国株式・アセアン株式につきましては、カスタマーサービスセンターのオペレーター取次ぎの場合、通常の取引手数料に2,200円（税込）が追加されます。
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〔米国株式信用取引〕
1回のお取引金額で手数料が決まります。

外国株式のリスクと費用について

取引手数料

約定代金の0.33％（税込）
・最低手数料：0米ドル

・上限手数料：16.5米ドル（税込）

※当社が別途指定する銘柄の新規買建または買返済時の取引手数料は無料です。
※売却時（信用取引の場合、新規売建/売返済時）は上記の手数料に加え、別途SEC Fee（米国現地取引所手数料）がかかります。詳しくは当社ウェブページ上でご確認くださ
い。

●米国株式信用取引には、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。

●米国株式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。最低委託保証金は当社が指定する30万円相当額、新規建て時に最低必要な委託保証金率は50％、委
託保証金最低維持率（追証ライン）が30％です。委託保証金の保証金率が30％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。

【米国株式の信用取引にかかるリスク】
米国株式信用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。米国株式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。また、米国株式信用取引は外貨建てで行う取引
であることから、米国株式信用取引による損益は外貨で発生します。そのため、お客様の指示により外貨を円貨に交換する際の為替相場の状況によって為替差損が生じるおそれがありま
す。
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