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本セミナーでは、セミナーでご紹介する商品等の勧誘を行うことがあります。

マネックス証券株式会社および説明者は、セミナーおよび関連資料等の内容につき、その正確性や完全性について意見を表
明し、保証するものではございません。情報、予想および判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、その他の取引
を推奨し、勧誘するものではございません。過去の実績や予想・意見は、将来の結果を保証するものではございません。

提供する情報等は作成時または提供時現在のものであり、今後予告なしに変更・削除されることがございます。当社および
説明者はセミナーおよび関連資料等の内容に依拠してお客様が取った行動の結果に対し責任を負うものではございません。

銘柄の選択、売買価格などの投資にかかる最終決定は、お客様ご自身の判断と責任でなさるようにお願いいたします。なお、
セミナーおよび関連資料等は当社および情報提供元の事前の書面による了解なしに複製・配布することはできません。記載
内容に関するご質問・ご照会等にはお応え致しかねますので、あらかじめご容赦ください。

国外上場有価証券取引に関する重要事項
・国外株式および国外ETF、REIT、預託証券、受益証券発行信託の受益証券等（以下「国外株式等」）の売買では、株価等の
価格の変動、外国為替相場の変動等、または発行者等の信用状況の悪化等により元本損失が生じるおそれがあります。国外
ETF等の売買では、裏付けとなっている資産の株式相場、債券相場、金利水準、為替相場、不動産相場、商品相場等（これら
の指数を含む。）や評価額の変動により、元本損失が生じることがあります。国外株式等の場合には、その国の政治的・経
済的・社会的な環境の変化のために、元本損失が生じることがあります。また、国外株式等は、国内金融商品取引所に上場
されている場合や国内で公募・売出しが行われた場合等を除き、日本の法令に基づく企業内容等の開示が行われておりませ
んので、取引を行うにあたっては十分にご留意ください。なお、外国為替相場の変動により、外貨お預り金の円換算価値が
下がり、円ベースでの元本損失が生じることがあります。
・中国株式等の売買では、約定金額に対し0.25％（税込:0.275％）（最低手数料45香港ドル（税込:49.5香港ドル）、上限手数
料450香港ドル（税込:495香港ドル））の売買手数料がかかります。また、中国ETF等の売買では、保有期間に応じて信託報
酬その他手数料がかかることがあります。
・米国株式等の委託取引では、約定金額に対し0.45％（税込:0.495％）（上限20米ドル（税込:22米ドル））の国内取引手数料
がかかります。IFAを媒介した取引の取引手数料は、1注文の約定金額により異なり、最大14,000米ドル（税込:15,400米ド
ル）かかります。取引手数料のほか売却時のみ現地取引費用がかかります。現地取引費用は、市場状況、現地情勢等に応じ
て決定されますので、その金額等および手数料等の合計額等をあらかじめ表示することはできません。店頭取引では取引手
数料はかかりませんが、取引価格は当社が直近の米国金融商品取引所の終値等をベースとして合理的に算出した基準となる
価格に、概ね1.5％（最大5.0％）のスプレッドを加減して決定し、IFAを媒介した取引の場合は、概ね2.2％（最大5.7％）のス
プレッドを加減して決定いたします。米国ETF等の売買では、保有期間に応じて信託報酬その他手数料がかかることがありま
す。円貨お預り金と外貨お預り金の交換時に所定の為替手数料がかかります。

・お取引の際は、当社ウェブサイトに掲載の「上場有価証券等書面」「契約締結前交付書面」「リスク・手数料などの重要
事項に関する説明」を必ずお読みください。



国内上場有価証券取引に関する重要事項

＜リスク＞
国内株式および国内ETF、REIT、預託証券、受益証券発行信託の受益証券等（以下「国内株式等」）の売買では、株価
等の価格の変動や発行者等の信用状況の悪化等により元本損失が生じることがあります。また、国内ETF等の売買では、
裏付けとなっている資産の株式相場、債券相場、金利水準、為替相場、不動産相場、商品相場等（これらの指数を含
む。）や評価額の変動により、元本損失が生じることがあります。信用取引では、元本（保証金）に比べ、取引額が最
大3.3倍程度となる可能性があるため、価格、上記各指数等の変動、または発行者の信用状況の悪化等により元本を上回
る損失（元本超過損）が生じることがあります。

＜保証金の額または計算方法＞
信用取引では、売買金額の30％以上かつ30万円以上の保証金が必要です。

＜手数料等＞
国内株式等のインターネット売買手数料は、「取引毎手数料」の場合、約定金額3,000万円以下のときは、最大921円
（税込:1,013円）、約定金額3,000万円超のときは、973円（税込:1,070円）かかります。ただし、信用取引では、
「取引毎手数料」の場合、約定金額が50万円以下のときは、成行・指値の区分なく最大180円（税込:198円）が、約定
金額50万円超のときは、成行・指値の区分なく最大350円（税込:385円）がかかります。また、「一日定額手数料」の
場合、一日の約定金額300万円ごとに最大2,500円（税込:2,750円）かかります。約定金額は現物取引と信用取引を合
算します。（非課税口座では「取引毎手数料」のみ選択可能ですのでご注意ください。）単元未満株のインターネット
売買手数料は、買付時は無料です。売付時は約定金額に対し0.5％（税込:0.55％）（最低手数料48円（税込:52円））
を乗じた額がかかります。国内ETF等の売買では、保有期間に応じて信託報酬その他手数料がかかることがあります。
国内株式等の新規公開、公募・売出し、立会外分売では、購入対価をお支払いただきますが、取引手数料はかかりませ
ん。IFAコースをご利用のお客様について、IFAを媒介した取引の売買手数料は、1注文の約定金額により異なり、2億円
超の約定金額のとき最大手数料345,000円（税込:379,500円）かかります。詳しくは当社ウェブサイトに掲載の「IFA
コースの手数料（ https://info.monex.co.jp/ifa/fee.html ）」をご確認ください。

＜その他＞
お取引の際は、当社ウェブサイトに掲載の「契約締結前交付書面」「上場有価証券等書面」「リスク・手数料などの重
要事項に関する説明」を必ずお読みください。

マネックス証券株式会社
金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号
加入協会：日本証券業協会、一般社団法人 第二種金融商品取引業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、
一般社団法人 日本暗号資産取引業協会、一般社団法人 日本投資顧問業協会



お客様感謝Day2022

「激動の世界情勢、
利上げが始まる米国株の投資戦略」

2022年3月26日（土）
マネックス証券
チーフ外国株コンサルタント
岡元兵八郎
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5(出所：マネックス証券作成）

2022年3月 マーケットの懸念材料
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S&P500
2022/3/18: 4,463 
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S&P500 移動平均 (50日) 移動平均 (100日) 移動平均 (200日) 

S&P500の推移

6(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）

期間：2019/12/31〜2022/3/18



NASDAQ 100,
3/18/22: 14,420 
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NASDAQ100の推移
期間：2019/12/31〜2022/3/18

7(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）



投資家のセンチメント



AAII ブル・ベアレシオ
期間: 2013/5/30～2022/3/17単位：pt

9(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）

強気の
見通しが
多い

弱気の
見通しが
多い
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多国籍軍の軍事介入開始
(1991/1/17~)
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企業業績



12(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）

期間：2021Q4～2023Q2 (2022/3/18時点)

S&P500 EPS成長率予想［四半期］
米国企業業績の見通し
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バリュエーション



単位：pt

14(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）
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15(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）
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S&P500の個別銘柄は
ボトムアップで見ると、全体的に

16％の割安感がある

2022/3/18時点



ティッカー 企業名 株価（＄） 時価総額（＄） 平均目標
株価($)

潜在
上昇率

目標株価
（中央値,$)

潜在
上昇率

PER
倍

年初から
株価変化率

1 AAPL アップル 163.98 2,676,100,000,000 191.25 17% 197 20% 27.18 -7.5%
2 MSFT マイクロソフト 300.43 2,252,300,000,000 373.94 24% 372.5 24% 34.43 -10.5%
3 GOOGL アルファベット 2722.51 1,804,100,000,000 3485.81 28% 3500 29% 27.29 -6.0%
4 AMZN アマゾン 3225.01 1,641,000,000,000 4123.21 28% 4100 27% 69.14 -3.3%
5 TSLA テスラ 905.39 935,730,000,000 943.71 4% 1035 14% 185.47 -14.3%
6 BRK/B バークシャー・ハサウェイ 342.41 756,230,000,000 347 1% 350 2% 27.76 14.5%
7 NVDA エヌヴィディア 264.53 663,970,000,000 335.54 27% 350 32% 68.18 -10.0%
8 FB メタ・プラットフォームズ 216.49 589,270,000,000 323.05 49% 331.85 53% 15.69 -35.6%
9 UNH ユナイテッドヘルス 506.12 476,210,000,000 529.93 5% 546 8% 27.99 1.1%
10 V ビザ 219.11 474,260,000,000 272.89 25% 275.5 26% 39.32 1.3%
11 JNJ ジョンソン&ジョンソン 174.84 459,760,000,000 185.13 6% 184 5% 21.11 2.9%
12 JPM JPモルガン 140.1 413,690,000,000 170.24 22% 174.1 24% 9.06 -11.0%
13 WMT ウォルマート 145.44 400,220,000,000 163.49 12% 165 13% 22.55 0.9%
14 PG プロクター&ギャンブル 150.15 359,920,000,000 166.68 11% 174 16% 26.3 -7.7%
15 HD ホームデポ 340.74 355,810,000,000 376.7 11% 382 12% 21.95 -17.4%
16 BAC バンク・オブ・アメリカ 42.9 345,980,000,000 51.07 19% 51 19% 11.98 -3.1%
17 MA マスターカード 350.09 342,200,000,000 432.6 24% 430 23% 41.66 -2.4%
18 XOM エクソンモービル 78.67 333,060,000,000 87.94 12% 88 12% 14.8 30.0%
19 CVX シェブロン 161.73 314,980,000,000 161.62 0% 160 -1% 18.78 39.3%
20 PFE ファイザー 54.51 307,860,000,000 59.36 9% 57 5% 13.21 -7.0%

20企業平均 17% 18% -2.3%
S&P500全体 16% 16%

2022/3/18時点

S&P500 時価総額上位20銘柄の潜在上昇率
アナリストによるコンセンサス目標株価と現在の株価との乖離

17(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）



潜在上昇率 企業数 割合 評価
50％以上 5 1%

93% 割安

40％～49% 16 3%
30％～39％ 55 11%
20％～29％ 106 21%
10％～19％ 162 32%
0％～9％ 121 24%

0% 7 1% 1% フェアバリュー
-1％～-9％ 24 5%

6% 割高
-10％～-20％ 5 1%

合計 501 100% 100%

2022/3/18時点

S&P500銘柄の潜在上昇率の分布
アナリストによるコンセンサス目標株価と現在の株価との乖離

18(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）

数値は小数点以下を四捨五入しているので、合計は必ずしも100%になっていません。



バリューかグロースか？



期間：2010/12/31～2021/12/31およびFY2022〜2024 (2022~2024は予想）

S&P500 ピュアグロース指数 / ピュアバリュー指数
およびPER推移

20(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）
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21(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）

期間：2021Q4～2023Q2 (2022/3/18時点)

S&P500、バリュー指数とグロース指数 EPS成長率予想［四半期］
米国企業業績の見通し
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米国株のアノマリー
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ナスダック総合52週安値から
3日続けて1%上昇した事例

(出所：ビスポークよりマネックス証券作成）

その後のパフォーマンス (%)
1ヶ月後 3ヶ月後 6ヶ月後 1年後

1973/12/10 -2.27 1.74 -10.28 -37.18
1980/4/1 4.91 18.8 42.42 58.74
1987/11/2 -7.04 5.74 15.66 16.28
2002/8/8 -1.61 3.25 -2.59 24.88
2011/10/6 7.15 6.68 22.88 25.11
2016/2/17 5.31 4.01 15.32 28.77
2022/3/17

平均 1.08 6.70 13.90 19.43
中央値 1.65 4.88 15.49 25.00

プラスになる確率 50 100 67 83



VIX指数が7日間
連続で30を超えた

7日目
連続記録の

終了日 連続日数
VIX指数が７日間連続で30を超えた時のS&P500のパフォーマンス (%)

1週間後 １ヶ月後 ３ヶ月後 ６ヶ月後 1年後
1990/10/17 1990/10/17 7 4.6 6.1 9.8 30.7 31.2
1991/1/16 1991/1/16 7 4.4 16.7 22.6 20.7 32.3
1997/11/4 1997/11/18 17 -1.8 3.4 7.0 19.3 18.9
1998/8/31 1998/10/28 48 1.7 6.2 21.6 29.4 37.9
2001/9/21 2001/10/24 30 7.8 11.1 18.5 19.4 -12.5
2002/7/17 2002/8/14 27 -6.9 2.5 -3.0 -0.5 8.4
2002/9/5 2002/10/24 42 0.9 -8.9 3.1 -5.6 16.2
2003/2/3 2003/2/27 24 -2.8 -3.0 8.1 13.9 32
2003/3/11 2003/3/20 14 8.2 8.4 24.6 26.9 38.2
2008/9/23 2009/5/18 170 -1.8 -23.6 -27.4 -30.7 -10.7
2010/5/24 2010/5/26 9 1.5 0.0 -2.0 11.6 22.6
2011/8/12 2011/10/13 50 -4.7 -1.4 7.2 13.9 19.3
2011/11/17 2011/11/29 14 -4.5 0.3 11.9 7.3 11.8
2020/3/6 2020/5/7 50 -8.8 -10.4 7.5 15.3 29.3
2020/6/19 2020/6/30 14 -2.9 4.1 7.2 19.7 34.5
2020/11/3 2020/11/3 7 5.2 8.8 13.7 24.4 38.3
2022/3/8

平均 0.0 1.3 8.2 13.5 21.7
中央値 -0.5 3.0 7.8 17.3 26.0

プラスになる確率 50 69 81 81 88
1990年以降全期間

平均 0.2 0.7 2.2 4.7 9.9
プラスになる確率 53 58 63 70 74
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VIX指数が7日間連続で30を超えた時の
S&P500のパフォーマンス (1990-2022年)

(出所：ビスポークよりマネックス証券作成）



今回の下げは
長期に渡って成長すると思われる
優良銘柄の買いの機会
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米国株は長期投資が良い訳

(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成）

1979年にS&P500に100万円投資して
保有し続けた場合

↓
2021年末 約2,114万円

1979年にS&P500に100万円投資して
最も上昇した5日間を除いて保有し続けた場合

↓
2021年末 約1,223万円

20倍超

12倍超

※1979年12月31日にS&P500に100万円を投資したと仮定。S&P500には、直接投資は出来ません。



通期業績推移

テスラ（TSLA）
企業概要

27(出所：マネックス証券銘柄スカウター米国株から）



テスラ（TSLA）

(出所：TradeStationよりマネックス証券作成） 28



テスラ（TSLA）投資のポイント

ベルリン・ギガファクトリーが操業開始。カリフォルニアと上
海工場を合わせると年間生産台数は150万台を超える
見込み

年内にレベル５の完全自動運転を可能となるか？

「マスタープラン３」を主軸とした今後の展開が始まる

29



イーロン・マスクのマスタープラン１

マスタープランを簡潔にまとめると:

1. スポーツカーを作る
2. その売上で手頃な価格のクルマを作る
3. さらにその売上でもっと手頃な価格のクルマを作る
4. 上記を進めながら、ゼロエミッションの発電オプションを

提供する
これは、ここだけの秘密です

イーロン・マスク
テスラモーターズ共同創業者兼CEO
2006年8月2日

(出所：テスラホームページから） 30



イーロン・マスクのマスタープラン２

• バッテリー・ストレージとシームレスに統合された素晴ら
しいソーラールーフを作ります

• すべての主要セグメントをカバーできるようEVの製品ラ
インナップを拡大します

• 世界中のテスラ車の実走行から学び、人が運転す
るよりも10倍安全なセルフドライビング ケイパビリティ
を開発します

• 車を使っていない間、その車でオーナーの方が収入を
得られるようにします

イーロン・マスク 2016年7月20日

(出所：テスラホームページから） 31



「イーロン・マスクのマスタープラン３」とは？

(出所：イーロンマスクのTwitterから) 32



33



テスラ 太陽光発電システム、蓄電システム

34



ロボタクシー
自動運転車両によるタクシーサービス

(出所： USA Todayより）



テスラボット
安全でない、反復的な、または退屈なタスクを実行できる
ヒューマノイド(人間そっくり）なロボット。

(出所：テスラHPより） 36



スターリンク（Starlink)
通信衛星から地球のほとんどの地域にインターネットアクセスを提供する
ことを目的とする会社。Space Xの子会社。

(出所：スペースXHPから） 37



ボーリングカンパニー
イーロンマスクによって設立された、インフラ、トンネル建設会社。
街の地下にトンネルを建設し、車を走らせるという交通システムプロジェクト
を行なっている。

(出所：各種資料から。写真はイメージ） 38



(出所：クラーク郡政委員Twitterより） 39



(出所：写真はクラーク郡政委員Twitterより） 40



(出所：写真はクラーク郡政委員Twitterより） 41



「イーロン・マスクのマスタープラン３」とは？

テスラのファンダメンタル変え、これまでのテスラの理解
を超えるのものになる？

42



年間研究開発費トップ10

会社名
研究

開発費
(兆円)

時価総額
(兆円)

研究開発
費/売上

研究開発
費/時価

総額

1 アマゾン 6.1 194.5 12% 3%

2 アルファベット 3.4 221.0 12% 2%

3 メタプ
ラットフォーム 2.6 107.6 20% 2%

4 アップル 2.5 335.0 6% 1%

5 マイクロソフト 2.5 290.4 12% 1%

6 メルク 1.7 22.3 31% 8%

7 インテル 1.7 24.1 19% 7%

8 ジョンソン＆
ジョンソン 1.6 51.8 15% 3%

9 ブリストル
マイヤーズ 1.6 15.9 30% 10%

10 ファイザー 1.3 38.1 16% 3%

合計 25.0 1,300.7
平均 17% 4%

会社名
研究

開発費
(兆円)

時価総額
(兆円)

研究開発
費/売上

研究開発
費/時価総

額

1 トヨタ自動車 1.1 34.4 3% 3%

2 ホンダ 0.9 5.9 7% 16%

3 ソニー 0.5 18.3 6% 3%

4 日産自動車 0.5 2.3 6% 21%

5 デンソー 0.5 7.5 9% 7%

6 武田薬品工
業 0.5 5.0 14% 10%

7 パナソニック 0.4 3.1 6% 13%

8 日立製作所 0.3 6.0 3% 5%

9 キャノン 0.3 3.7 8% 8%

10 日本電信電
話 0.2 11.4 2% 2%

合計 5.3 97.6
平均 6% 9%

（出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成。2021/12/31時点データ)
為替レート: 1ドル=115円

日米企業 研究開発費(R&D)比較
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通期業績推移

メタ・プラットフォームズ（FB）
企業概要

44(出所：マネックス証券銘柄スカウター米国株から）



メタ・プラットフォームズ（FB）

(出所：TradeStationよりマネックス証券作成） 45



メタ（FB）投資のポイント

メタはフェイスブックの広告モデルから、将来的に8兆ドル
（約930兆円）になると言われるメタバース市場で主導
権を取るべく先行投資を行なっているフェーズ

世界中で毎日19億3000万人の人々がFacebookを使
っているという強みを持つ。今年と来年も３％程度のユー
ザー数増を見込む

46



(出所：マネックス証券銘柄スカウター米国株から）

通期業績推移

アマゾン（AMZN）

47



アマゾン（AMZN）

(出所：TradeStationよりマネックス証券作成） 48



アマゾン(AMZN)投資のポイント
アマゾンはここ数年積極的な投資を行ってきており、今年か
らは回収の年になろう

例： 翌日デリバリーの為のインフラ整備
プライムビデオのコンテンツ強化
ラストマイルの低コスト化

業界＃１のAWS（Amazon Web Service)。 企業のクラ
ウド化は今後も進むとみられ、その長期に渡るトレンドの恩
恵を受けよう
Amazonには、次のヒットを狙うプロジェクトのポートフォリオ
を保有

49



(出所：ブルームバーグよりマネックス証券作成） 50

アマゾンプライムエアー（ドローン）
ドローンを使い2.3キロの貨物を最大24キロまでを30分以内で配達を目指す。

アマゾン・ヘイロー
歩数・心拍数・消費カロリー・睡眠状態・体脂肪などを計測できるウエラブルを発売。

アマゾン・ジャスト・ウォークアウト
カメラ、センサー、機械学習の技術等を使い、専用アプリにクレジットカード情報を登録をすると精
算をせず買い物ができる。

プロジェクト・カイパー
衛星インターネットプログラムは、3236個の衛星を打ち上げ農村部や僻地にグローバルなブロードバ
ンド・アクセスを提供する。2022年末までに2つのプロトタイプ衛星の打ち上げを目指している。

ズークス
自動運転車の開発。

アマゾン・エクスプロアー
バーチュアル経験の提供。

アマゾン・ルナ
クラウドベースのゲーム。

アマゾンが研究、開発している他の技術・事業

(出所：会社資料等よりマネックス証券作成）


