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NISAの買い場 

 

大底は買えない 

小林秀雄は「上手に思い出す事は非常に難しい」と述べたが、まさにその通りである。井上陽水の名曲、

『夢の中へ』の歌い出しは♪～忘れ物は何ですか、だと思っていたが、正しくは「探し物」であった。こう

いうのを「うろ覚え」というのだろう。 

 

齢をとると、忘れ物が多くなる。大事なことを忘れていた。NISAである。少額投資非課税制度のことだ。

さすがに知らないひとはいないと思うが、念のために述べておくと、NISA とは株式や投資信託の売買

益や配当金などが非課税になる制度である。投資金額の上限は毎年 100 万円までだ。そして、ここが

肝心なところだが、その 100万円の枠は翌年に持ち越せない。今年、投資を見送ったからといって来年

の枠が 200万円になるかというとならないのである。今年の枠、100万円は今年限り。だったら、今年中

に使わなければもったいない！と思うだろう。しかし、その考えは間違いである。 

 

今、投資を行って 5 年程度の中長期でリターンが期待できる、という公算があるなら投資するべきだ。

今年の非課税枠が使えるのもあとわずかだから、といって慌てて投資するというのは本末転倒である。

今後、年末が近づくと「NISA の枠の使い残しはないですか？」というようなリマインドが金融機関から送

られてくると思うが、投資を決めるのは一にも二にも、期待リターンとリスクが第一の要因であって、非

課税枠の使用期限ではない。 

 

振り返ると、今年の年初から日本株式市場は急落し、春ごろまでは低迷が続いた。ようやく 5月下旬か

ら復調の兆しが見え始め第１四半期決算がまあまあだったことから夏場は結構持ち直した。8 月に米

国のイラク空爆で急落する場面もあったが、すぐに取戻し9月相場は大きな上昇になった。日経平均は

1 万 6300 円台をつけて昨年末の高値を更新した。それを見た時、思ったであろう。こんなことなら安い

ときに仕込んでおけばよかったと。 

 

人生でやり直しがきくことなんて、そう滅多にない。ところが相場はやり直しがきく。買い場を逃した！と
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思ったはずが、今また買い場が訪れている。 

 

9月の年初来高値から 1月も経たないうちに株式相場は再び下値模索の展開となった。日経平均 1万

4000 円台というのは今年前半、相場が低迷していたころの水準だ。その時より円安は遥かに進み、外

需企業の業績期待は確実に高まっている。バリュエーションを考えれば、絶好の投資チャンスだ。今年

最後のチャンスかもしれない。それなら NISAを使おう。 

 

僕は NISA でインデックス・ファンドを買った。先週、木曜日の 10 時前である。日経平均でいえば 1 万

4700円割れを見て買い注文を成り行きで出した。大底では買えなかったが、まずまずのところで買えた

と思う。投資の世界には、「落ちてくるナイフをつかむな」という有名な格言がある。但し、こんな水準ま

できたら関係ない。底打ちは確認できなかったけど、まず第一弾の買いを入れた。もう一回、下押すこ

とも想定して NISA枠 100万円の半分だけ投資し、もう 1回買える余力は残しておいた。 

 

相場が底を打ってから、あの時俺は買っていたと言っても信じてもらえないかもしれない。本当はここに

約定報告の画面を貼り付けるつもりでいたが、諸般の事情によりそれは見送ることにした。悪しからず

ご了承願いたい。 

 

今年もあとわずか。このタイミングでNISAの枠が余っている。日経平均は1万5000円を下回っている。

外部環境に引きずられた売られ過ぎの領域である。これだけの条件がそろうなら、NISA での投資をお

勧めする。 

 

売られ過ぎを示唆する指標 

僕はテクニカル分析というものをあまり信頼していない。所詮、過去の経験則だから、役に立つ場合と

そうでない場合が混在している。結局、どの程度役に立つのか判断できないからだ。 

 

「猫が顔を洗うと雨が降る」と言われるが、うちの愚猫などは年がら年中、顔を手で洗う仕草をしてい

る。 

 

しかし、猫が顔を洗い、ツバメが低く飛び、蜘蛛が巣を張り、カエルが鳴いて、朝焼けといわし雲が同時

に観察されれば、さすがに雨が近いと思う。 
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テクニカル指標も同じで、騰落レシオが○○だからとか、移動平均の乖離率が○％に達したから、とい

うだけではだめである。「ＸＸというテクニカル指標はダマシが多いから、俺はMACDしか見ないことにし

ている」というようなことを言うひとがいるが、僕はテクニカル指標は全部見るのが正解だと思う。 

 

ご覧いただこう。さすがに「底入れ」と判断していい。仮にここから、もう一段安があったとすれば、それ

はさすがに異常値だろう。 

 

 

 
 

（出所）マネックス証券作成

グラフ　1：日経平均と騰落レシオ
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（出所）マネックス証券作成

グラフ　2：日経平均と移動平均乖離率
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（出所）マネックス証券作成

グラフ　3：日経平均とRSI
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（出所）マネックス証券作成

グラフ　4：日経平均とストキャスティクス
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※各テクニカル指標はいずれも 10月 17日終値時点 

 

 

米国株式市場の底入れ機運 

今回の市場変調は米国が震源地。米国株が下げ止まらなければ、終わらない。前回のレポートで

S&P500の 200日移動平均割れに言及した。今回は、欧州債務危機の深刻化や米国の債務上限問題

があった 2010 年、2011 年型の大幅調整には至らず、2012 年 11 月の財政の崖で調整したところが参

考になると述べた。当時、S&P500は 200日移動平均からの下方かい離 2％で底打ちした。今回もまた

マイナス 2％に達したところで大きく切り返している。ダウ平均にしろ S&P500にしろ、10/15、10/16 と 2

日続けて長い下ひげを引いて大幅陽線で切り返した。高値からの下落率は取引時間中の安値（すな

わち、その下ひげの先端）で一時 10％に迫った。米国株は、高値から 10％調整すると本格的な弱気相

場入りとされる。しかし、寸前で弱気相場入りを回避した。奈落の底をいったん覗いてから踏みとどまっ

た格好だ。ちなみに長い下ひげ～大幅陽線のパターンはドイツ DAX指数も同様である。 

 

（出所）マネックス証券作成

グラフ　5：日経平均とサイコロジカルライン
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（出所）マネックス証券作成

グラフ　6：日経平均とボリンジャーバンド
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（出所）マネックス証券作成

グラフ　7：日経平均と空売り比率
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S&P500 の PER は 16 倍から 14 倍台に低下。この間に始まった米国企業の 7-9 月期決算発表も総じ

てみると出足は好調で、事前の 6.4％増益予想が 6.9％増益に上方修正されている。企業業績が堅調

なのに株価が大幅安、その結果バリュエーション面の割高感も修正されている。テクニカル的にみても

いいところ。目先、これ以上売られる要素は少ないと思う。 

 

相場は、一度大きく動揺するとなかなか元に戻らない。完全復活には時間がかかることがある。このよ

うな状況で、ストラテジストたちが好んで使う常套句がある。 「予断は禁物」とか「まだ予断は許されな

い状況」だ。しかし、予断とは読んで字のごとく、予（あらかじ）め判断する、すなわち予測することだ。わ

れわれの商売は予断してナンボである。予断しないストラテジストはストラテジストではない。僕は、相

場はこれで底を打ったと判断する。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所）マネックス証券作成

グラフ　8：ダウ平均の推移（日足、2014年8月～）
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（出所）マネックス証券作成

グラフ　9：ドイツDAX指数の推移（日足、2014年8月～）

8000

8300

8600

8900

9200

9500

9800

2014/09/15 2014/10/15

（ユーロ）



 

– 6 – 

Copyright (C) 2014 

 Monex, Inc. All rights reserved. 

 

Strategy Report 

 

 

 
 

 

 
 

 

   

・当社は、本レポートの内容につき、その正確性や完全性について意見を表明し、また保証するもの

ではございません。  

・記載した情報、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現在のものであり、今後予告なしに変更又は削除されることがございま

す。  

 

・当社は本レポート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。  

・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お願いいたします。  

・本レポートの内容に関する一切の権利は当社にありますので、当社の事前の書面による了解なし

に転用・複製・配布することはできません。  

 

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 金融先物取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業

協会 

利益相反に関する開示事項 

マネックス証券株式会社は、契約に基づき、オリジナルレポートの提供を継続的に行うことに対する

対価を契約先証券会社より包括的に得ておりますが、本レポートに対して個別に対価を得ているも

のではありません。レポート対象企業の選定はマネックス証券が独自の判断に基づき行っているも

のであり、契約先証券会社を含む第三者からの指定は一切受けておりません。レポート執筆者、並

びにマネックス証券と本レポートの対象会社との間には、利益相反の関係はありません。 

https://twitter.com/takashihiroki

