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2022年度下期 株式相場展望

出所：テレビ
東京モーニン
グサテライト
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FEDの利上げ幅 実績（青）と予想（赤）

出所：Bloombergデータよりマネックス証券作成
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“it likely will become appropriate to slow the 
pace of increases”（利上げペースを減速させることが適
切となる可能性が高い）

画像出所：Getty
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出所：テレビ東京モーニングサテライト
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広木隆『2021年 相場の論点』

（日本経済新聞出版社）
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チャート出所：Bloomberg
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FOMC 6/15

出所：Bloomberg
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米CPIガソリンへの支出（青破線）・ガソリン価格（緑）・WTI原油価格（赤）

出所：Bloomberg
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エネルギー価格が落ち着いても
高騰続く食品価格

住宅価格が下がっても
家賃の上昇続く

労働市場の過熱から
賃金上昇が続く

3つの懸念材料
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シカゴコーン先物価格

セント/ブッシェル

シカゴ大豆先物価格

セント/ブッシェル

ＮＹ原油先物価格

ドル/バレル

原油価格と穀物価格は相関高い

出所：Bloomberg
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エネルギー価格が落ち着いても
高騰続く食品価格

労働市場の過熱から
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3つの懸念材料

住宅価格が下がっても
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米旗)CPIにおける帰属家賃

％

帰属家賃の前年比伸び率は今後抑制へ

出所：Bloomberg
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帰属家賃：トレンドライン（赤）・実績値（青）・トレンドラインと実績値の乖離（緑）

出所：Bloombergデータよりマネックス証券作成
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エネルギー価格が落ち着いても
高騰続く食品価格

住宅価格が下がっても
家賃の上昇続く

3つの懸念材料

労働市場の過熱から
賃金上昇が続く
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失業率（赤）とCPI（青）

出所：Bloomberg
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求人数

雇用動向調査（ＪＯＬＴＳ）

6月
1069.8万件

万件

労働市場は緩やかに悪化

出所：Bloomberg
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出所：米労働省

人手不足感は続く
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出所：NBER

米国の景気循環

失業率

リセッション
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出所：テレビ東京モーニングサテライト
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ダウ平均のリターン

米国大統領・就任年別パフォーマンス（1897年～）

出所：Bloombergデータよりマネックス証券作成
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新型コロナウイルス新規感染者数の推移

出所：厚生労働省
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新型コロナウイルス新規感染者数の推移

出所：厚生労働省
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2022～2023  最大のGood News

コロナの終息
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最新の年度末予想＠日経プラス９（7/26)

出所：テレビ東京日経ニュースプラス9
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日経平均＆EPS

出所：QUICKデータよりマネックス証券作成
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日経平均予想EPSとバリュエーション

2022/8月

2023/3月期

2024/3月期

2,200円（日経予想）

2,310円（+5％）

2,500円（+8％）

2,310円 × PER13倍 3万0030円
2,500円 × PER13倍 3万2500円

2,500円 × PER14倍 3万5000円
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セミナーに関する重要事項
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。

【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
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・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。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。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。
・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。
・米国株式等の信用取引では、売買金額の50％以上かつ30万円を下回らない範囲で当社が定める米ドル金額以上の保証金が必要です。信用取引では、元本
（保証金）に比べ、取引額が最大2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。信用取引では、約定したお取引に対し当社が定める取引手数料がかかる他、信用金利等がかかります。取引手数料および信
用金利等の詳細はサービス開始前のため未定ですが、サービス開始までに当社ウェブサイトでご案内いたします。
・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。

国内外上場有価証券取引に関する重要事項

【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


