
上値を追うには限界も、

下がりにくい一面も

（第129回 2023.4.26）





EPSもBPSも低下傾向

この状況下では更に上値を追うには限界も

日経平均の月別・投資指標推移

株 価 PER EPS PBR BPS ROE

22年 円 倍 円 倍 円 %

8月 28,351円 12.87倍 2,202円 1.17倍 24,269円 9.07

9月 27,418円 12.53倍 2,189円 1.14倍 24,072円 9.09

10月 26,983円 12.48倍 2,161円 1.14倍 23,576円 9.17

11月 27,903円 12.72倍 2,194円 1.16倍 24,075円 9.11

12月 27,214円 12.48倍 2,181円 1.13倍 24,142円 9.03

23年

1月 26,606円 12.42倍 2,142円 1.12倍 23,811円 8.99

2月 27,509円 12.98倍 2,119円 1.17倍 23,522円 9.01

3月 27,693円 13.04倍 2,124円 1.17倍 23,623円 8.99

4月 28,171円 13.49倍 2,087円 1.21倍 23,346円 8.94

（注）4月は21日まで。



期 間 日数 期間平均

2/15～3/14 19日 27,731円

4/14～4/24 7日 28,584円

小動き相場は下がりにくい
日中変動率（20日平均）0.80％以下＆空売り比率（5日平均）43％以下

期 間 日数 高値日

2/16～2/21 4日 2/16

3/08～3/10 3日 3/09

4/18～4/24 5日



現 物 先 物 合 計

18年3月 ▲9,875 ▲13,811 ▲23,685

18年4月 +2,423 +15,814 +18,237

19年3月 ▲15,280 +3,155 ▲12,125

19年4月 +16,056 +2,336 +18,392

20年3月 ▲21,981 ▲12,934 ▲34,915

20年4月 ▲8,097 ▲10,886 ▲18,983

21年3月 +4,680 ▲9,033 ▲4,353

21年4月 +4,056 ▲2,783 +1,273

22年3月 ▲12,628 +1,491 ▲11,137

22年4月 +11,616 ▲1,879 +9,737

23年3月 ▲22,503 ▲1,452 ▲23,955

23年4月 +17,291 +1,480 +18,771

海外勢の3月大幅売り越し、4月大幅買い越しは定例化
海外投資家の売買差額（18～23年、億円）

（注）23年4月は第2週（～4/14）まで、

20年はコロナ禍により、3月も4月も大幅売り越し。
他の年は3月売り越し、4月買い越しはスケジュール化。

しかも21年を除けば、兆円単位の売り越し、買い越し。


