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・P2～3：世界各国指数の動き

・P4：日経平均株価（日足）

・P5～11：「米国市場の調整の見方」－深い調整は考えていない。

・P12～13：中国市場の注意点・中国関連株

・P14：「5401日本製鉄」「9007小田急」「5020ENEOS」「8802三菱地所」

・P15～16：「3401帝人」 ＊9/23経営説明会の報告

・P17～19：日経平均PBR・日経平均200日移動平均線乖離・日経平均週足

・P20：「9月スケジュール」

■ 年末ジリ高傾向継続－米国市場の調整の見方
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■ 先進国 各指数 ＊欧州市場は一進一退。米国市場でハイテク株の調整色強まる。

コロナ危機安値
＊52週線（＝1年）

コロナ危機安値
＊52週線（＝1年）＊52週線（＝1年）

コロナ危機安値
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コロナ危機安値

＊52週線（＝1年）

■ 「需給に勝る材料はない」－市場資金の流れ
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日経平均（日足）

騰落レシオ（25日）

80％水準

＊200日線 日々上昇傾向

25日線

75日線
権
利
付
最
終
日
9/27

(6/19)
33772

31275
(8/18)

6/19高値➡8/18安値
日柄：42日経過
▲2497円・▲4.7％

■ 日経平均株価でのメイン想定－年末ジリ高傾向 「指標」は過熱しているので、下がれば買いの姿勢

120％水準

大
納
会

12/29

＊対象：1570日経レバレッジETFor 1320 日経225ETF
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■ 米国市場-「大統領選前年の季節性」 と 「2023年NASDAQ指数の実際の動き」

2023.9.22時点

＊恐怖指数(VIX)の季節性
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グランビルの法則の「売4」➡「買2」を待つ

指数の動き

史上最高値更新後、
日柄3ヵ月程度、
52週(＝1年)線水準まで調整

先行銘柄のｷｬﾀﾋﾟﾗｰ

主力ハイテク株の動き

■ 米国市場－主力ハイテク株は52週線（＝1年MA）を意識した調整局面
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■ 米国10年債利回り上昇も、債券市場の恐怖指数は上昇していない

＊MOVE指数-債券版恐怖指数

①2022年10月②2023年3月時には上昇したが、現在低下傾向

②

②①

①

＊債券市場には不確実性が高まってはいない
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■ NYSE市場・NASDAQ市場 共に騰落レシオ(25日)はボトム水準近辺、下落あっても一時的

＊NASDAQ市場
・騰落レシオ＝85％水準

80％水準

NASDAQ-100指数（日足）

＊200日線

＊NYSE市場
・騰落レシオ＝95％水準

80％水準

NYダウ（日足）

＊200日線
＊NYダウ＝33963ドル
・200MA＝33808ドル

＊NASDAQ-100＝14701
・200MA＝13480

①価格調整：200MA迄 155  下落余地僅か 

②質的調整：ボトムアウト傾向

①価格調整：200MA迄 1221 ▼8%下落余地

②質的調整：ボトム水準

*NASDAQ100価格調整未了感だけ残る
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＊SOX指数＝3365
・200MA＝3216

価格調整：200MA迄  ▼4.4％下落余地 

■ 半導体株 SOX指数は200日MAにあと4.4％乖離まで調整進捗
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■ 需給①－米国市場（投機筋SP500先物ﾎﾟｼﾞｼｮﾝ）

＊投機筋-SP500先物-NETポジション

SP500株価指数

売残過多 

潜在的な将来の「買い」需要
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■ 需給②－米国市場 信用買残高
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■ 中国・上海総合指数の動き-「正しく恐れる」 ＊中国の景況観は「銅」価格の推移を注視

＊中国不動産ﾊﾞﾌﾞﾙ崩壊

×爆発型 〇爆縮型

コロナ危機安値
＊52週線（＝1年）
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中国関連銘柄

■ 中国懸念を受け、「中国関連銘柄」は株価軟調－「相場は相場に聞け」の投資姿勢を堅持
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コロナ危機安値
＊52週線（＝1年）

コロナ危機安値
＊52週線（＝1年）

コロナ危機安値
＊52週線（＝1年）

コロナ危機安値

＊52週線（＝1年）

■ 掲載銘柄の株価推移－2020年3月以降 週足
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■ 3401帝人 ＊9/23（土） 経営説明会

①2023年度は構造改革中、収益性改善最優先。2024年度に成長戦略。
②業績不振も配当（30円）減配の可能性低い。
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コロナ危機安値

＊52週線（＝1年）

■ 3401帝人 2020年3月以降週足 ＊大量保有報告書
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＊上限
1.4倍水準＝33602円（9/22 時点）

＊下限
1.2倍水準＝28802円（9/22 時点）

■ 「PBR水準」－日経平均のPBR水準での上限・下限水準
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■ 「200日移動平均線乖離」

＊上限：+15％乖離＝34223円（9/22時点）

日経平均株価の騰勢は抑えられる水準
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■ ｱﾍﾞﾉﾐｸｽ相場以降 日経平均株価は「抵抗➡支持」の動きを繰り返してきた

＊3万円水準は「抵抗」から「支持」に
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■ 2023年9月スケジュール
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