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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
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投資にかかる手数料等およびリスク

■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。

【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。

【貸株サービスにかかるリスクおよび費用】
●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」になります。株券等を貸し付けいただくにあたり、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）。
●当社の信用リスク
当社がお客様に引き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」に基づき遅延損害金をお客様にお支払いすることになりますが、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、お客様が取得できないことになります。
●投資者保護基金の対象とはなりません
なお、貸し付け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の対象とはならず、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、株券等を貸し付けいただくにあたり、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は貸出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。
株式分割等コーポレートアクションが発生した場合、権利を獲得するため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。権利獲得後の貸出し設定は、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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●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・変更になる場合がございます。お取引にあたりましては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、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、法人税に係る所得の計算上、益金の額に算入されます。

【株式等のお取引にかかる費用】
国内株式の委託手数料は「超割コース」「いちにち定額コース」「ワンショットコース」の3コースから選択することができます。
〔超割コース（貸株、投資信託の残高、信用取引の売買代金・建玉残高に応じて手数料が決定します。）（現物取引）〕
超割：1回の約定代金が5万円まで50円（税込54円）／1回、10万円まで90円（税込97円）／1回、20万円まで105円（税込113円）／1回、50万円まで
250円（税込270円）／1回、100万円まで487円（税込525円）／1回、150万円まで582円（税込628円）／1回、3,000万円まで921円（税込994円）／1
回、3,000万円超973円（税込1,050円）／1回
超割（大口優遇）：1回の約定代金が10万円まで0円、20万円まで100円（税込108円）／1回、50万円まで238円（税込257円）／1回、100万円まで
426円（税込460円）／1回、150万円まで509円（税込549円）／1回、3,000万円まで806円（税込870円）／1回、3,000万円超851円（税込919円）／1
回

〔超割コース（信用取引）〕
超割：1回の約定代金が10万円まで90円（税込97円）／1回、20万円まで135円（税込145円）／1回、50万円まで180円（税込194円）／1回、50万円
超350円（税込378円）／1回
超割（大口優遇）：約定代金に関わらず0円
詳細は、当社ウェブサイトをご覧ください。

〔いちにち定額コース〕
1日の約定代金合計が10万円まで0円、20万円まで191円（税込206円）／1日、30万円まで286円（税込308円）／1日、50万円まで429円（税込463
円）／1日、100万円まで858円（税込926円）／1日、200万円まで2,000円（税込2,160円）／1日です。以降、１日の約定代金合計が100万円増えるご
とに1,000円（税込1,080円）追加されます。取引のない日は手数料がかかりません。1日の約定代金合計は現物取引と信用取引を合算して計算いた
します。

投資にかかる手数料等およびリスク
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投資にかかる手数料等およびリスク

〔ワンショットコース（現物取引）〕
1回の約定代金が10万円まで139円（税込150円）／1回、20万円まで185円（税込199円）／1回、50万円まで341円（税込368円）／1回、100万円ま
で609円（税込657円）／1回、150万円まで728円（税込786円）／1回、3,000万円まで1,152円（税込1,244円）／1回、3,000万円超は1,217円（税込
1,314円）／1回。
〔ワンショットコース（信用取引）〕
1回の約定代金が30万円まで250円（税込270円）／1回、30万円超は450円（税込486円）／1回。

※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ETFの手数料は０円です。いちにち定額コースの場
合は、約定代金合計に含まれません。

●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、オペレーター取次ぎによるお取引の手数料体系が適用されます。
〔オペレーター取次手数料（現物取引）〕
1回の約定代金が50万円まで3,450円（税込3,726円）／1回、100万円まで3,800円（税込4,104円）／1回、150万円まで4,000円（税込4,320円）／1回、
150万円超は4,500円（税込4,860円）／1回。
〔オペレーター取次手数料（信用取引）〕
1回の約定代金が30万円まで3,250円（税込3,510円）／1回、30万円超は3,450円（税込3,726円）／1回です。
●国内株式を募集・売出し等（新規公開株式（IPO）、立会外分売）により取得する場合は、委託手数料はかかりません。
●信用取引による建玉を保有している期間は、買い建玉の場合は買方金利〔制度：通常年2.80％ 優遇年2.28％、一般（無期限）：通常年3.09％
優遇年2.90％、一般（1日）：1約定当たり売買代金100万円未満年 1.90% 100万円以上年0.0%〕、売り建玉の場合は貸株料〔制度：年1.10％、一
般（無期限）：年2.00%、一般（短期（14日））：年3.90%、一般（1日）：1約定当たり売買代金100万円未満年 1.90% 100万円以上年0.0%〕、品
貸料（逆日歩）、特別空売りの場合は、特別空売り料等がかかります。

【信用取引の委託保証金について】
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。

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
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
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中期トレンドは「トリプルボトム崩れ」が起点

マーケットスピードを元に筆者作成

１

２
３

2016年1月～4月
トリプルボトム

弱気

52週MA

強気

■日経平均週足チャート

天井の形成も
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相場材料と日経平均～「元サヤ（鞘）」相場？

図：マーケットスピードを元に筆者作成

・米保護主義
・政治懸念

・米中摩擦
・米企業批判

・不安後退
・需給改善
・業績期待

・米中摩擦
・原油高騰

・米金利上昇
・高値警戒感
・揺らぐ「適温相場」

・不安一服
・米景気期待
・円安

・不安一服

・米中摩擦
・米中摩擦
・トルコ不安

・不安一服

・米中摩擦
・IT株軟調

・需給要因
・不安後退
・業績期待

・割安感
・不安後退

・米金利上昇
・高値警戒感
・業績期待修正
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米国「全方位」外交のベクトル

ロシア

欧州

イラン

トルコ

中国

日本

メキシコ

カナダ

北朝鮮

通商

政治・安全保障

知的財産・技術保護

米国
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人民元切り下げ
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米中摩擦の影響はまだまだ続く？

鉄鋼・アルミニウム製品

制裁関税第一弾（340億ドル）

制裁関税第二弾（160億ドル）

制裁関税第三弾（2,000億ドル）

平均７％

平均８％

平均15％

23％以上

中国製シェア

→電子部品、産業用ロボット、医療機器etc

→半導体、プラスチック・ゴム製品etc

3月23日

7月6日

8月23日

9月24日

→家電、家具、自動車部品etc

→818品目に25％の関税

→279品目に25％の関税

→鉄鋼に25％、アルミニウムに10％の関税

→5,745品目に10％の関税（来年からは25％）
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米中摩擦の視点

■見えにくい「落としどころ」

■「政冷経熱」の揺らぎ

■人民元の不都合な真実

→「知的財産権の保護」、「安全保障」の側面

→覇権主義、超大国としての台頭への警戒

→海洋進出、「債務トラップ外交」による影響力の警戒

→人民元の価値はドルが支えている側面

→進まない中国でのビジネス環境改善への長年の不満

→関税25％をカバーするには40〜50％の元安が必要
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中国「日本の30年遅れ」の法則？

•1990年代 バブル崩壊

•1980年代 成長期へ

→改革開放

•1990年代 急成長

→社会主義市場経済

•2000年代 世界の工場へ

•2010年代 世界2位の経済大国へ

→『厲害了 我的国』

•1950年代 成長期へ

→朝鮮特需

•1960年代 急成長

→所得倍増計画

•1970年代 世界の工場へ

•1980年代 世界2位の経済大国へ

→『 Japan as No1 』

•2020年代 バブル崩壊？

＜日本＞ ＜中国＞
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年末に向けてのポイント

■日経平均の中長期上昇トレンドの変化に注意

→「元サヤ（鞘）」相場で23,000円への意識強い

■日本株は米株と中国株の狭間で揺れ動いている

→継続的な上昇には両株式市場が堅調さを保つことが必要

→上昇材料は健在だが過度な楽観は禁物…値頃感、需給要因

→米株と中国株は「逆デカップリング」

■外部環境の変化に注意

→中国…景気減速、米中摩擦の影響、債務問題、人民元

→米国…米景気のピークアウト、米中摩擦の影響

→戻りは試しやすいが、上値追いの期待は高まりにくい

→欧州…英国のEU離脱、伊の財政、独の政権基盤
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「順張り」と「逆張り」について

順張り
(じゅんばり)

逆張り
(ぎゃくばり)

 株価の方向（トレンド）に沿って取引
 さらなる上昇や下落を期待・・・「相場の勢いに乗ろう」
 トレンドが短期で終了したり、天井や底打ちでトレンドが反転してしまうことも。

 トレンドに逆らって取引
 トレンドの転換を期待・・・「相場は行き過ぎ」
 トレンドが転換せず、継続してしまうことも
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14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

-8,000

-3,000

2,000

7,000

12,000

17,000

個人投資家は「逆張り」が好き？

外国人

個人

日経平均

買い越し金額
（週次・億円）

日経平均株価
（円）■投資部門別売買動向（個人・海外投資家）

取引所公表データを元に筆者作成

■2018年からの動き
・海外投資家の売り越し傾向が強い
・年初からの累計（10月第4週時点）

海外投資家：4兆3,252億円売り越し
個人投資家：2,948億円買い越し
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「逆張り」 の指標 〜移動平均乖離率

25日移動平均線

マーケットスピードを元に筆者作成

逆張り

逆張り

88.3% 88.1%
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「順張り」と「逆張り」 どっちが有利？

＝ 株価が大きく動くときを狙う ＝ トレンドが発生しているもの

トレンド発生中

順張り 逆張り

■大きな利益を得るには？

トレンド継続（強） ○○ ××

○～△ ×

× △～○トレンド転換

トレンド継続（弱）
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一般的なトレンドのサイクル

第１ステージ

底打ち局面

第２ステージ

上昇局面

第３ステージ

天井圏

第４ステージ

下落局面

底打ち局面
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トレンドに乗った売買例 ～買い仕掛け

マーケットスピードを元に筆者作成

安値更新が止まる

25日移動平均線

仕掛けに
ならず

仕掛け 仕掛け
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トレンドに乗った売買例 ～売り仕掛け

マーケットスピードを元に筆者作成

戻りが止まる

25日移動平均線

仕掛け 仕掛け

仕掛け

仕掛け
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MARKETSPEEDⅡ ～チャートから発注

マーケットスピードⅡを元に筆者作成

発注
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「逆張り」 と「順張り」の組み合わせ

25日移動平均線

マーケットスピードを元に筆者作成

順張り

順張り

逆張り

逆張り

88.3% 88.1%
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トレンドの転換を知る その①〜移動平均線

■中期間 3カ月間の移動平均線に注目（75日 or 13週）

13週移動平均 下向きから
上向きに変わる

トレンド発生後は
利確ラインを

切り上げ

株価が移動平均線を
上抜けるタイミングで買い

マーケットスピードを元に筆者作成

トレイリング注文

リンク注文
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トレンドの転換を知る その②〜平均足とMACD

マーケットスピードを元に筆者作成

クロス

0円

転換

平均足

MACD

シグナル
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平均足とMACD ～任天堂の場合

マーケットスピードを元に筆者作成

クロス

0円

転換
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IPO銘柄の分類

低成長型 高成長型

事業環境・市場が小さい、もしくは限定
的や未発達などの黎明期にあたるか、
反対に、市場規模はそこそこあるが、競
争相手が多いなど、成長スピードが加
速しにくい。

事業環境や市場も拡大し、業績も好調
が続くなど、成長期を邁進中。

成長終盤型 将来期待型

上場時には、すでにある程度の成長を
達成している。安定期に入ったとか、
「上場ゴール」と見られる場合もあり、こ
れからの成長戦略が問われる。

まだビジネスとして成り立っていないが、
将来、世の中を変えたり、大化けする技
術やノウハウ、可能性をもつ。
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企業の成長と株価

20％超

業績の成長

株価

10％超

数％台

上場
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有名大型企業のIPOをどう見るか？

業績の成長

株価

上場
成長の継続

・何で稼いでいるか（売上を伸ばしているか）？
・これからも稼げそうか？
・事業環境、市場の成長性、同業との競争
・事業内容、事業地域、顧客層
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「会社四季報」の見出しについて

■マーケットスピードの「会社四季報」画面 (例)7974：任天堂

更新日

企業動向や

見通し

企業概況

事業構成

海外比率など

見出し
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「会社四季報」の見出しが意味するもの

ネガティブ 中立 ポジティブ

【大赤字】、【不透明】、【急落】、
【急悪化】、【減収減益】、【均衡
圏】、【赤字続く】、【続落】、【急反
落】、【ゼロ圏】、【大幅減益】

【下降】、【軟調】、【減益】、【反落】、
【小幅減益】、【微減益】

【無配】、【無配続く】、【減配】、【無
配か】、【減配か】、【無配も】、【減
配も】

【底入れ】、【底打ち】、【鈍化】、
【伸び悩み】、【横ばい】、【下げ

止まり】

【絶好調】、【飛躍】、【連続最
高益】、【最高益】、【続伸】、
【急伸】、【連続増益】、【大幅

増益】、【急拡大】、【V字回復】、
【急回復】、【急反発】

【高水準】、【好調】、【好転】、
【復調】、【増益】、【堅調】、【微

増益】、【小幅増益】

【連続増配】、【増配】、【増配
か】、【復配か】、【記念配】、
【増配も】、【復配も】

実績比較

【大幅減額】、【下方修正】、【減
額】、【下振れ】、【減益幅拡大】

【一転赤字】、【増益幅縮小】

【大幅増額】、【上振れ】、【上
方修正】、【増額】

【一転黒字】、【減益幅縮小】

四季報比較
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「会社四季報」の業績欄について

■「会社四季報」業績画面(先ほどの画面の続き)

①

②：会社発表の業績予想

②

①：担当記者による業績予想
売上高：1兆2,500億円、営業利益：2,350億円、純利益：1,700億円

売上高：1兆2,000億円、営業利益：2,250億円、純利益：1,650億円
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【参考】 時期ごとの「会社四季報」のポイント

※３月期決算企業の場合

＜春号（３月発売）＞

＜夏号（６月発売）＞ ＜秋号（９月発売）＞

＜新春号（12月発売）＞

・前期業績が掲載される「出発点」

・前期ベースの今期見通し

・今期１Qの業績が掲載

・前号見通しの軌道修正

・今上半期の業績が掲載

→通期の見通しに目処がつく時期

・業績修正などサプライズ記事

・今期３Qの業績が掲載

・来期を見据えた記事が増える

→今期最初の進捗具合が判明する時期
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株価指標について 〜PERとPBR、そしてROE

PER (倍)
株価収益率

PBR (倍)
株価純資産倍率

ROE（％）
自己資本利益率

株価と利益の関係
株価と純資産（≒自
己資本）の関係

自己資本と利益の
関係

株価 ÷ EPS
(1株利益)

株価 ÷ BPS
(1株純資産)

EPS ÷ BPS×100

＝ PBR ÷ ROE ＝ROE×PER
＝PBR ÷
PER×100
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３つの関係を整理する

■ ある銘柄のPBRが1倍、PERが10倍、ROEが10％のとき

株価

1,000円
稼ぐ力

の効率性

ROE
10％

PBR
1倍

資産価値を

株価と比較1,000円

BPS
1株あたり純資産

＝資産価値

100円

EPS
1株あたり利益

＝稼ぐ力

稼ぐ力を株価と比較

PER 10倍
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割安か？割高か？

<市況情報> <会社四季報>

PER： 569.3倍

PBR： 0.79倍

EPS(予)： 1.6円

BPS： 1,147円

株価：911円

■2018年11月2日(金)取引終了時の中国塗料 (東:4617)
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３つの関係に当て嵌めてみると・・・

株価

911円
ROE

0.14％

PBR
0.79倍

1,147円

BPS
1株あたり純資産

1.6円

EPS
1株あたり利益

PER 569.3倍
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株価を「決める」ものと「動かす」もの

株価

中長期

短期

企業価値
資産価値

事業価値

相場地合い・ムード、環境

業績修正、情報発信（IR・社長発言・経営計画）、新製品・新
サービス、増配・優待、自社株買い、M&A・提携、市場変更、
株式分割、売買単位変更、マスコミ・金融機関の情報

カタリスト（きっかけ・材料）

決めるもの

動かすもの
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カタリストの一般的なセオリー

項目 一般的なセオリー

増配・優待
株価は上がることが多い。ただ、利益の一部を還元しただけなので、「利益
を企業価値を高めるにために使って株価を上げるために使うべき」という視
点があることも大切。しっかり稼げているかもチェック。

自社株買い
株価は上がることが多い。自社株買いで株数が減ることで１株あたりの価
値が高まる。企業側が「自社の株価は安い」とアナウンスの意図も。

株式分割・売買単位変更
株価は概ね好感されやすい。１株あたりの価値が希薄化するが、小口化す
ることで取引しやすくなり、株主や取引量の増加が期待される。新興市場銘
柄が行う場合、市場変更の期待も。

新規事業・新商品
新サービス

判りやすい材料のため、株価は反応しやすい。株価の上昇幅や上昇期間
は業績への影響度に左右され、一時的なものか長期的なものなのかを見
極めることが大切。期待外れの場合は上昇後の反動に注意。

M&A（合併・買収）

株価の反応はまちまち。M&Aの意図や目的の見極めが重要。単純な生き
残りのための合併は評価が得られない場合も。また、買収の場合は、「買
われる側」の銘柄の株価が上がりやすいが、「買う側」は財務負担が嫌気さ
れて下がることが多い。

市場変更
新興株市場（マザーズ・JASDAQ）から東証１部といった具合に、市場のス
テージが上がることで、ファンドの買いやアナリストのカバーが入りやすく、
取引の活発化や株価が上がりやすい。企業の成長の証でもある。
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カタリストは「適時開示情報」でチェック！

■検索項目が豊富なため、TDnetと比べて使いやすい

ログイン後の楽天証券WEBサイト内「国内株式」から「適時開示情報」へ

検索条件

設定

開示情報の

一覧表示

タブでも

絞り込みが可
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「適時開示情報」の活用例〜業績予想の修正
■業績修正銘柄を検索

■2018年10月29日 15時

小松製作所 (東:6301)

連結業績予想および配当予想の

修正に関するお知らせ

日付：１カ月

キーワード：修正

開示分類：業績予想
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「適時開示情報」の活用例②

売上高：2兆5,030億円→2兆6,620億円

純利益：2,260億円→2,400億円

＜今回の主な修正内容＞

■会社四季報」の業績画面

②

①

②会社四季報(秋号・9月売)

時点の業績予想

①会社発表の業績予想

（2018年4月26日）

売上高：2兆6,000億円

純利益：2,450億円
配当金（期末）：96円→102円
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「適時開示情報」の活用例③
■マーケットスピード個別チャート画面（日足：11/2取引終了時点）＞

10/29
引け後発表

10/30

マーケットスピードを元に筆者作成
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ありがとうございました。


