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弱気筋を振るい落とす 

 

見ての通りの展開である。日経平均は 11 月上旬に高値を打ってから最初の調整では 25 日移動平均

できれいに下げ止まり、その後堅調な戻り歩調を辿るかに見えた。ところが今週に入ってから弱含み、

一昨日 6日は 445円安と今年最大の急落を演じた。下げ幅の大きさもさることながら、25日線を下抜け

長い陰線を引いたことで、サポートラインがブレイクされたと悲観的な見方が強まった。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（出所：Bloomberg） 

 

しかし、なんということはない。昨日は大きく反発し、今朝も 200円超の上昇を見せている（午前 10時現

在）。6日の急落をわずか 2日ですべて取り戻した格好だ。 

 

これは典型的な、「弱気筋を振るい落とす」動きである。「振るい落とし」とは仕手筋が使う手だが、市場

全体でも似たような動きになることがある。市場全体を動かすことは仕手筋には到底無理でヘッジファ

ンドでさえそのようなことはできないから、まさに「意図せざる市場の動きの妙」と言えるだろう。 
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「弱気筋」とは最近になって強気に転換した投資家も含む。こうした投資家は遅れて相場に乗ったので

じゅうぶんなバッファーがないから、少し下がると耐えられない。行動ファイナンスが教える「損失回避

バイアス」も働いて、「損しないうちに」と思ってすぐ投げてしまう。そうした腰の据わっていない投資家

は、どうせすぐ売ってしまうので、早いうちに振り落したほうが、相場は軽くなってかえって上昇する。下

手に空売りでもしてくれれば踏み上げ相場でさらに上がる。 

 

6 日の急落のようなことが起きると、市場関係者はその理由をあれこれ探す。中東情勢、中国経済、Ｓ

Ｑ絡みの（および米国のトリプル・ウィッチング絡みの）需給要因、海外勢の 12 月決算を控えた利益確

定、etc. よくわからない時に使われる「ヘッジファンドの仕掛け売り」という常套句もよく耳にした。しか

し、常々述べている通り、何か明確な理由があって株価が動くことなど稀である。逆の言い方をすれば、

特段、たいした理由もなく株価は大きく動く。目先の動きに一喜一憂せずに中長期的なトレンドを見定

めることが肝要である。 

 

相場は値幅ではなく日柄で調整すると述べてきた。実際、市場の中身は半導体関連のハイテク株が売

りに押され調整が続いてきた。これは日米同様の展開であったが、米国のフィラデルフィア半導体株価

指数（SOX 指数）は一目均衡表の雲の上限できれいに切り返している。ハイテク株の調整も一巡した

感がある。 

 （出所：Bloomberg） 
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日本株のこのラリーの起点は 9/8 であった。日経平均の高値は終値ベースで 11/7、ザラ場で 11/9 で

ある。仮に今週 6日で 2番底を入れたとすれば、丸 2カ月上げて丸 1カ月調整したということになって、

相場のリズム的にもちょうど良い。 

 

年内、残り 3週間。まずは終値で 2万 3000円台に乗せ、それからザラ場高値を抜き、年末に 2万 4000

円手前まで迫るような動きになるだろう。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ご留意いただきたい事項 

当社は、本書の内容につき、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、予想及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。当社は本書

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。本書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。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 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

金融機関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。 


