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景気循環と株価
7月相場は膠着相場。
8月も継続か？
調整は一時的？



景気循環と株価
・・景気の「山」は18年10月だった。

株価の高値も同時・・
前回の景気循環との比較では

谷 山 期間 年率成長 株価の高値時期

02/02 08/02 73カ月 +1.6％ 18,261円 07年07月

（07年7/09の高値を抜いたのは15年2/19、7年7カ月後）

谷 山 期間 年率成長 株価の高値時期

12/12 18/10 71カ月 +1.1％ 24,270円 18年10月

（24,270円の持つ意味は軽くはない）
次の景気循環は更に成長率低下（0％台？）、株価の山は高くはない？



7月相場は膠着相場。
（7月の日経平均の対20日平均乖離率分布）

最小乖離 ▲1％台 ▲1％～▲0％ +0％～+1％ +1％台 最大乖離

▲3.72％ 3日 3日 6日 7日 +2.23％

（21営業日中、19日は±2％内の値動き）
高値を付けた後の保ち合いは昨年11月～今年2月にも体験
（11/13～2/21、67営業日中59日が±2％内の値動き）
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7月相場・・・6月相場との比較で

6月 7月

日経平均 22,486円 22,529 円

日中変動幅 331円 234円

〃変動率 1.47％ 1.04％

空売り比率 39.1％ 40.8％

騰落レシオ 87.8％ 74.5％

新高値数 65 48

新安値数 2 18

ドル・円相場 107.58円 106.73円

売買代金 2.42兆円 2.10 兆円



値持ちは良かったが
日経平均は6月との比較でほぼ横ばいを維持。
値持ちがよかったのは空売り比率が40％ 前後
で推移したことと変動率が低下したこと。
上値を追う勢いはなし。

エネルギーは盛り上がらず、騰落レシオも低
位のまま。騰落レシオ70％台で、株価が値を
保ったことさえ、不自然。



高値追認シグナル・・
10日平均も20日平均もピークアウト

10日平均 20日平均

高値日 高値 ピーク 日差 ピーク 日差

18年 1/23 24,124円 1/24 (+1日) 2/01 +7日

5/21 23,002円 5/23 (+2日) 5/29 +6日

10/2 24,270円 10/5 (+3日) 10/12 +7日

12/3 22,574円 12/7 +4日 12/4 (+1日)

19年 4/25 22,307円 4/26 (+1日) 5/08 +3日

7/25 21,756円 8/01 +5日 7/29 (+2日)

20年 1/20 24,083円 1/24 +4日 1/20 (同日)

6/08 23,178円 6/12 (+4日) 6/26 +14日

7/15 22,945円 7/28 (+7日) 7/30 +9日

（平均）+3日 （平均）+5日



ミニデッドクロスは短期で終わる？
（5日平均＜20日平均）状態の期間（20年）

（5日＜20日） 日数 期間中安値

1/07～1/15 6日 23,204円

1/27～2/10 11日 22,971円

2/20～3/30 26日 16,552円

4/03・4/06 2日 17,820円

6/24～7/07 10日 21,995円

7/31～






