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創業 3５年 ＝世界を見つめるＫリポート＝ 

 

 ※平成２３年 兜町レポート「３月号」 
※先ずは枠の確保を優先に！ 

 
ケタ外れの災害に見舞われた東京市場も、発生時から一週間余りを経過したことで、それなりに“修

復”の動きが見えてきた様です。本日はその背景にあるもの、現状の動き、そして今後のスタンス取

りなどについて述べてみたいと思います。 

 

円売りの協調介入 

直前まで、為替に関しては何ら動きの無かった「Ｇ７」。そこで急遽決まった「円売り」への協調介

入。ドル円が一時７６円台に急騰したことで、動きが一気に加速したと言われている訳ですが、どう

やらその背景には、“通貨デリバティブの巨大損失”を、各国の金融当局が恐れたという事情があった

様です。 

◎８０円突破は危機ライン 

「８０円」を下回るドル安が生じると、通貨デリバティブ（派生商品）に関わる損失が一気に膨ら

む恐れがある。問題になっている商品は、過去のドル高・円安局面で邦銀や外資系金融機関を中心に

販売された「ＰＲＤＣ債」と「フラット為替」。これらの多くはドル高時に組成され、８０円以下のド

ル安が進行する可能性は殆ど想定していない。仮に、ドル円が８０円を突破してくると、オプション

の関係から一気にドル売りが加速し、元本の“毀損”も大幅なものになる。この仕組み債が、世界の

金融機関や事業会社に相当購入されている可能性があり、ある意味で爆弾を抱えた状況になっている。 

 

当面の東京市場 

詳しくは最後の部分で触れますが、ここまでの東京市場は先ず大きな“上下動”が先行。これは、

急落直後の「寄前メール」でもお伝えしてあった訳ですが、特に今回は僅か２日間で約２０％もの記

録的な短期急落が起きたことで、それを是正する急反発が生じているものと思われます。通常、こう

した動きの後には、それに伴う中程度の上下動が繰り返し起こる可能性がある訳ですが、これは飽く

迄も自然に動いたケースでの波動観測であり、そこに人為的なものが絡んだ場合はイレギュラーな動

きが出てくる場合もあります（特に買い支え）。 

 

復興相場の先取り現象 

巨大な災害にはそれなりの“復興相場”が生じます。それは過去の例でもハッキリしている訳で

すが、今回は広域災害に加え、エネルギー政策の見直しも絡んでくる可能性が高く、復興相場の規

模もそれなりに拡大、及び長期化することが想定されます。その前哨戦的な動きが、既に出始めて

きた訳ですが、中でもエネルギー関連については、「国策」が大きく関与してくる可能性があり、テ

ーマとしての重要性が大きくなってくるものと思われます。 

 

http://www.sharetive.co.jp/
http://www.sharetive.co.jp/market/monthly-report.html


－2 (全 3 ページ)－ 

太陽光発電、石炭火力発電、天然ガス火力発電、超電導発電、高効率ヒートポンプ、家庭用燃料電

池、ビルや住宅、家電の省エネ、高性能電力貯蔵など。勿論、住宅、道路、インフラ、建材などの中

からも個別株が台頭してくる。 

 

当面の見通し 

震災から一週間余りの時が過ぎましたが、被災された地域の方々、及び「原発」の影響を受けてい

る方々に対しまして、重ねてお見舞い申し上げる次第であります。 

 

さて、完全にブチ壊れの様相となった東京市場も、取り敢えず“初戻り”の動きが急となってきた

様です。２２日には、日経平均も「９６００円台」の水準に戻し、短期的には想定以上のものが出て

きた様に思います。その背景には、外国人（特に米国筋）による“介入”があるものと思われますが、

それは米国サイドからの強気なコメントや寄前動向（大幅な買い越しが５日連続）にも表われている

様です。現在の東京市場は言う迄もなくこの外国人の占有率が高く、自らの介入によって市場の安定

化を図っているものと思われます。 

 

もっとも、その動きにも強弱のリズムがあるのも当然で、投資家の対応もそれに合わせた行動が必

要になってくるものと思われます。定石的には急落直後に見せた最初の大商い（１４日の４７億株）

が大きなカベになるものと思われ（日経平均で１００００～９５００円レベル）、当面はその範囲の戻

りを中心にして枠の確保に努めて頂ければと思います。波乱相場では逆張り戦法が有効！であり、枠

さえ有ればやり様は幾らでもあります。 

 

※震災直前の日経平均は１０３６０円前後であり、その後のダメージを考えれば１万円近い水準は

無いと考えるのが定石。又、原発リスクが大きく報道され始めたのが９６００円の水準であり、その

レベルまで戻したとなると、目先の反発も少々行き過ぎの状況になりつつある様に思います。 
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 ○リスクについて 
■株式は、株価変動による元本の損失を生じるおそれがあります。また、信用取引を行う場合は、各証券会社が

定める委託保証金の差し入れが必要です。信用取引は、小額の委託保証金で多額の取引を行うことができること

から、損失の額が多額となり差し入れた委託保証金の額を上回るおそれがあります。外国株式の場合、為替相場

によっても元本の損失を生じるおそれがあります。 
■債券は、金利水準の変動等により価格が上下することから、元本の損失を生じるおそれがあります。外国債券

は、金利水準に加えて、為替相場の変動により元本の損失を生じるおそれがあります。 
■投資信託は、銘柄により異なるリスクが存在しており、各銘柄の組み入れ有価証券の価格の変動により元本の

損失を生じるおそれがあります。各銘柄の組入有価証券の価格の変動により元本の損失を生じるおそれがありま

す。各銘柄のリスクにつきましては目論見書等をお読み下さい。 
■株価指数先物取引は、対象とする株価指数の変動により差し入れた証拠金（元本）を上回る損失を生じるおそ

れがあります。証拠金の現在価値が維持証拠金額を下回った場合、不足額を所定の期日までにお取引の証券会社

に差し入れていただく必要があります。（ポジションの全部または一部を決済することによっては追加証拠金を

差し入れるべき状態は解消されませんので、ご注意ください。）また、海外指数先物取引は、外国金融商品市場

で行なわれる取引であることから、対象銘柄が国内金融商品取引所で行われる取引と類似しているものであって

も、取引時間、注文方法等の取引制度や市場への発注形態等は大きく異なる場合があります。 
■株価指数オプション取引は、対象とする株価指数の変動により、差し入れた証拠金（元本）を上回る損失が生

じるおそれがあります。特に売方の損失可能性は、理論上は無限大となります。 
>>詳しくは、各証券会社ＷＥＢサイトの当該商品等のページ、金融商品取引法に係る表示または契約締結前交

付書面等をご確認ください。 
□各証券会社の重要事項説明一覧は http://www.sharetive.co.jp/company/risk.html からご確認ください。  
□各証券会社の委託手数料一覧は http://www.sharetive.co.jp/securities/fee.html からご確認ください。 

 
○お取引にあたって 
各証券会社で取り扱っている商品等へのご投資には、各商品毎に所定の手数料や必要経費等をご負担いただく場

合があります。また、各商品等は価格の変動等により損失が生じるおそれがあります。各商品等への投資に際し

てご負担いただく手数料等及びリスクは商品毎に異なりますので、詳細につきましては、各証券 WEB サイトの当

該商品等のページ、金融商品取引法に係る表示又は契約締結前交付書面などをご確認ください。 

 
【金融商品仲介業者の商号】 
 株式会社シェアティブ [関東財務局長（金仲）第 332 号] 
 〒105-0003 東京都港区西新橋 1-17-12 第 2 横山ビル 5Ｆ 
 電話 03-5510-5972  URL http://www.sharetive.co.jp 
 
【代理権の不存在について】 
 当社は、所属金融商品取引業者の代理権は有しておりません。 
【金銭および有価証券の預託について】 
 当社は、お客様から直接、金銭や有価証券のお預かりをすることはありません。 
 
【所属金融商品取引業者の商号】 
・株式会社証券ジャパン   [関東財務局長（金商）第 170 号]（加入協会）日本証券業協会 
・トレイダーズ証券株式会社 [関東財務局長(金商)第 123 号]（加入協会）日本証券業協会、(社)金融先物取引業協会 
・株式会社ＳＢＩ証券    [関東財務局長(金商)第 44 号]（加入協会）日本証券業協会、(社)金融先物取引業協会  
・ひまわり証券株式会社   [関東財務局長(金商)第 150 号]（加入協会）日本証券業協会、(社)金融先物取引業協会、 

(社)日本証券投資顧問業協会 
 
この資料は投資判断の参考となる情報提供を目的としたものであり、投資勧誘を目的としたものではありませ

ん。銘柄の選択、投資に関する最終決定はご自身の判断でお願いいたします。本資料は信頼できると思われる情

報に基づいて作成されたものですが、その正確性、完全性を保証したものではありません。本資料に示された意

見や予測は、資料作成時点での各情報元となる投資顧問会社の見通しであり、今後予告なしに当該投資顧問会社

の判断で随時変更することがあります。また、本資料のコンテンツおよび体裁等は当社の判断で随時変更するこ

とがあります。 
当社は、金融商品仲介業者であり、投資運用業および投資助言・代理業は行っておりません。従いまして、お客

様へ報酬の対価として売買の指図、運用のアドバイスなどは一切行いません。本レポートに掲載する内容は、全

て財務局の登録のある会社から転載したものであり、シェアティブ独自で作成する内容ではございません。 


