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本小冊子は、「はじめの一歩 テクニカル分析ハンドブック1・2・3」

のまとめとして、金融市場やテクニカル分析でよく用いられる用語の

解説をします。

相場の世界では、普段あまり使わない単語や独特の言い回しがありま

す。寄付きゃ大引けなど、一部の言葉は、遊郭で使われていた言葉に

由来するといわれています。また、前場（ぜ、んば）、後場（ごば）、建玉

（たてぎ、よく）など、独特の読み方をする言葉もあります。

このような用語はたくさんありますし、1つの言葉で複数の意味がある

場合もありますが、その中から代表的なものを選んで紹介し、簡単な

解説をつけました。

本書をご覧になることにより、金融市場やテクニカル分析でよく用いら

れる業界用語や技術用語の概略をご理解いただき、既出のハンドプ、ツ

クと合わせ、テクニカル分析とはどういうものかについて、興味を持っ

ていただくきっかけになれば幸いです。私たち日本テクニカルアナリ

スト協会が推進している「テクニカル分析」は、皆さんの資産運用の一

助になることを確信しています。

Introduction 
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足（あし）

価格推移の足取記録のこと。日足（ひあし）、週足（しゅうあし）、

月足（つきあし）などは、1本の足に記録された値動きの単位時間

を表している。また、ローソク足、鈎足（かぎあし）、新値足などは、

値動きの表現方法を表している。この他、「長い足」「短い足」など

は単位時間における変動幅を意味しており、「上げ足」「下げ足」

などはトレンドを意味している。さらに、表現方法や1本の足を指

して「足形（あしがた）」という場合もあるD

b
g
問。－
u

アノマリ一

合理的な説明が難しい経験則のこと。例えば、週初めの月曜日

には新たに買いポジションを持つ投資家が多いため価格が高く

なりやすく、週末の金曜日にはポジションの整理が行われるため

価格が安くなりやすい傾向がある。また、1年の中では年初の1

月、年度初めの4月が高くなりやすいなど。また、月初の1日が日曜

日で2日から取引が始まる月は相場が荒れやすいとして「2日新

甫（しんぽ）は荒れる」などといったりする。

z
m
A古
田
〈
－

8
何
回
』

uuド
アルゴリズム取号｜（あるごりずむとりひき）

相場状況をコンビュータに判断させて、適切な条件が揃った

時に発注する自動売買手法のこと。コンピュータ・プログラムの

処理手順をアルゴリズムということに由来する。元々は、機関投

資家が大口注文を執行する時などに、向らの発注によって相場

が変動することが少ないように、他者の注文状況を勘案しながら

自らの注文を小口に分けて発注する手法を指したが、現在はコ

ンビュータを利用して発注する方法の総称として使うことが多

し｝o
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α（あるふぁ）

投資対象の収益率と市場全体の収益率の差のこと。投資対象

固有の収益率であり、プラスであれば市場全体の収益率（β［ベ

ーた］という）を上回っており、マイナスであれば下回っているこ

とを意味する。市場を上回る投資収益を狙うことを「αを取りに

行く」といい、フアンダメンタル分析とテクニカル分析のどちらを

用いるにせよアクティブ運用はαの獲得を目指している。アクテ

イブ、運用の反対語はパッシブ運用という。

板（いた）

個別の投資対象において、価格別に売り買いの注文状況を示

した一覧表のこと。買いの注文株数が多ければ、その後の価格

上昇が予想され、売りの注文株数が多ければ、その後の価格下

落が予想されるが、実際にはその反対に動く場合も多い。以前

は、売買注文を出す時に注目されたが、現在の証券取引所では

1/1000秒単位で注文が執行される一方、液品などの表示更新

は1/60秒毎なので、正確な板状況を把握することは事実上不可

能になった。

一目均衡表（いちもくきんこうひょう）

一目山人氏が昭和初期に考案した相場観測法。時間論、波動

論、値幅観測論で構成され、節目となる価格変化が起こった日か

ら基本数値や対等数値の日数を数えて将来の変化日を予測す

る。チャート分析では、実線（株価）、基準線、転換線、先行スパン

1、先行スパン2、遅行スパンを用い、2本の先行スパンに固まれ

た領域を雲と称して抵抗帯とする。海外でも英文の解説書が出

版されるなど、認知が広がりつつある。

う



移動平均線（いどうへいきんせん）

過去一定期間の価格を平均して連続させた線のこと。価格は、

種々雑多な材料を織り込んで、細かく上下するが、これはいわば

雑音のようなもので、価格推移の傾向を隠して分かりにくくして

いる。そこで、価格を平均することによって細かい上下動を取り

除き、本質的な傾向を明確にしようとしたもの。単純移動平均は、

計算は簡単だ、が実際の価格推移からの遅行が大きい。遅行性を

改善したものに指数平滑移動平均、加重移動平均などがある。

b
g
問。－
u

陰陽足（いんようあし）

陰線と陽線の区別があるチャートのことで、現在はローソク足

のこと。終値が始値よりも安い足を陰線、終値が始値よりも高い

足を陽線というが、昔は両者の区別があるものはすべて陰陽足

と呼んだ、。江戸から明治にかけての時代には、相場の陰陽は、陰

陽五行（十干と同じ甲、乙、丙、丁、戊、己、庚、辛、壬、美）が関係し

ていると考えられており、陰陽五行の暦と合わせて相場の予測

が行われるなど、陰陽は特別の意味を持っていた。

z
m
A古
田
〈
－

8
何
回
』

uuド
上影（うわかげ）

ローソク足において、実体の上端（始値と終値のいずれか高

い方）から高値まで引カ亙れる縦線のこと。上影は、買い方が高値

まで、買い上がったものの、最終的には売り方に押し戻されたこと

を意味するので、売り方優勢と判断されることが多い。しかし、実

際には、上陰線（うわかげせん＝下影よりも上影の方が明確に長

い線）は上昇局面において多く観察されることから、買い方が敵

陣へ攻め込んだ痕跡という見方ができるかもしれない。
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工リオッ卜波動（えりおっとはどう）

R. N.エリオットが1938年に出版した「波動原理」で、提唱した

広範な相場観測法。価格推移は上昇・下落・上昇・下落・上昇の5

波動で上昇し、下降・上昇・下降の3波動で下降する8波動で構

成される。この中の上昇と下落はより小さい8波動で構成される

一方、全体はより大きなサイクルの上昇と下降の2波に相当し、

価格推移はフラクタル構造になっているとする考え方。現在でも

一部に根強し3支持者がいる。

押目（おしめ）

価格推移が上昇基調にある中で一時的に価格が下落する場

面のこと。「悪目」と書く場合もある。下落しても直ぐに反発して元

の上昇基調に戻るので買いの好機とされ、この場面で買うことを

「押目買い」という。しかし、押し目を作らずに上昇することもあり、

好機を待って投資機会を逸してしまうことを「押目待ちに押目な

し」と冷やかしていう。さらに、下降に転じた初期場面が押し目に

見える場合もあり、十分な注意が必要である。

オシレーター

ある水準を基準として上下動を繰り返す性質のあるテクニカ

ル指標のこと。基準値に戻る性質があることから、基準値から大

きく外れた場合には、いずれ基準値に戻ることが想定される。そ

こで、そのような場合には、価格推移が反転することを前提とし

て、ポジションを持つ準備をする。現在の価格推移とは反対方向

の投資を狙うことから「逆張り指標」ともいわれる。1950年代以

降、コンピュータの普及と共に欧米で、開発が進んだ。

7 



回帰（かいき）

特定の値もしくは位置に戻ること。例えば価格は移動平均から

上に放れては戻り、移動平均を通り越して下に放れては戻ると

いう動きを繰り返しており、常に移動平均に戻ろうとする。このよ

うに、ある値に戻ることを回帰するといい、このような性質がある

ことを回帰性があるという。回帰性があると、回帰する値から大き

く議離すると反転が予想されるので投資に利用できる。この性質

を利用して行う分析手法を回帰分析という。

b
g
問。－
u

価格帯別累積出来高（かかくたいべつるいせきできだか）

一定期間における売買高を価格帯別に集計して表示したチャ

ートのこと。採み合い相場や価格推移が転換する前後では売買

高が多くなる傾向があり、未決済玉が蓄積されている可能性が

ある。そして、その価格帯を通過する時に未決済玉の解消が行わ

れると、相応の期間、採み合う展開に入ることが予想される。そこ

で、価格帯別に売買高を集計して、どの価格帯に売買高が集中

していたかを知り、支持帯や抵抗帯として注目する。

z
m
A古
田
〈
－

8
何
回
』

uuド
鈎足（かぎあし）

江戸時代に考案されたチャートの1つ。価格が、それまでと同

じ方向に一定の値幅動いたら縦線を伸ばし、逆方向に動いたら

横線を引いて行を変え縦線を引く。決めた値幅未満の動きは無

視する。比率や新値更新をルールにすることもある。横軸が時間

軸で時間順に記録されるが、等間隔ではないので不規則時系列

チャートに分類される。現在も、柴田罫線、田丸チャートとして利

用者はいるが、あまり多くはない。
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逆指値（ぎゃくさしね）

指定価格を上回ったら買う、指定価格を下回ったら売る注文

のこと。普通の指値注文は、指定価格以下で買う、指定価格以上

で売る注文だが、逆指値注文はその反対を行う。価格が判断基

準を上回って上昇局面入りが確認できたら買う、基準を下回っ

て下降局面入りが確認できたら空売りをする、あるいは思惑と反

対方向に一定以上動いたら損失が拡大する前に手仕舞ってロス

カットするといった注文を出したいときに用いる。

逆張りぼやくばり）

価格推移が反転することを前提としたポジションを持つこと。

反転しなければ利益が出ないので、現在の価格推移が続けば損

失が膨らみ、リスクと心理的ストレスの大きい投資手法である。

価格が天井をつける場面では、反落に転じてからでは投売りが

殺到して売りポジションを作るのが難しいので、ヘッジファンド

など投機的な大口投資家が上昇している聞に先回りして売りポ

ジションを作ることがある。個人投資家向きの手法ではない。

金融工学（きんゅうとうがく）

金融機関が、資産運用やリスク管理などを合理的に行うため

の実践的方法論の総称。適切な投資戦略を企画立案するために

は、リスクを考慮した投資収益率の計測、資産規模に応じたリス

クの制御、適切な投資配分の管理などを合理的かっ定量的に行

う必要がある。そこで、数学、統計学、計量経済学、物理学などを

組み合わせて様々な管理方法が考案され、度重なるクラッシュ

を経験することで、より実用的に精織化されている。
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クォンツ

数学、統計学、計量経済学、物理学などを用いて、運用モデ、ル

を構築したりリスクの制御を行う金融専門家のこと。計量アナリ

ストを意味する「QuantitativeAnalysts」の略。1970年代、アポ

ロ計画の終了によりNASA（米航空宇宙局）が人員削減を行った

際に、大量の科学者がウオール街に再就職し、新しい発想で相

場に対峠したのが発端といわれる。このため、古くはロケットサ

イエンテイストと呼ばれた。

b
g
問。－
u

行動ファイナンスにうどうふあいなんす）

経済的な損得が絡んだ時の人間の心理変化や判断の行われ

方を、学生実験などによって実際の人間行動を観察して定量的

に研究する学問のこと。「BehavioralFinance」の訳語で、直訳

すれば行動金融学だが、経済学というよりは心理学に近い。

1990年代から発達し、利害が絡むと、人聞が必ずしも合理的な

判断や行動を取らないこと、人聞が相場で損失を出しやすい心

理傾向を持っていることなどが明らかになった。投資家の必修

科目といえる。

z
m
A古
田
〈
－

8
何
回
』

uuド

高頻度売買にうひんどばいばい、HighFrequency Trade) 

コンビュータを利用して極めて短い時間軸で継続的に行う自

動売買手法のこと。証券取引所に発注された注文状況や価格変

化を1/1000秒単位で監視し、コンビュータが条件判断をして、そ

の時に有利な注文を発注すると同時に、過去の不利となった注

文を取り消すことで利益を得ょうとする仕組み。約定しないで、取

り消される注文が大量に増えたので、架空注文によって相場状

況を誤認させる「見せ玉」に類似しているという批判もある。
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効率的市場仮説（こうりってきしじようかせつ）

多数の投資家が参加する市場は効率的であり、価格インパク

トのある情報も合理的かつ瞬時に価格に反映されるので、市場

平均を上回る収益を得ることはできないとする学説。1990年前

後に支持され、パッシブ運用の根拠とされた。しかし、すべての

投資家が適切な投資判断を下すのであれば、売買はいずれか

一方に偏るはずで取引は成り立たない。行動ファイナンスからも

否定する結果が得られており、現在では支持者は少ない。

ゴールデンクロス（GC)

計算期間の短いテクニカル指標が、計算期間の長い同一指標

を下から上ヘ突き抜けて、相場の上昇入りが示唆されること。英

国の金融コンサルタント、ブライアン・マーパーが提唱したとい

う。元々は、株式において75日移動平均線が200日移動平均線を

下から上ヘ突き抜けることを意味したが、現在では日数の組み

合わせに関係なく、また移動平均線以外でも使われる。クロス

後、トレンドがいつも長期間続くなら、収益が得られるのだが。
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サイクル

価格推移において、節目となる安値から次の安値までのこと。

期間が数週間以下のものを短期、数ヵ月程度を中期、数年以上

を長期サイクルという。価格推移は、投資家の心理や投資家を取

り巻く様々なルール、季節変化などによって、しばしば周期的に

上下動を繰り返すが、この周期性について分析する手法をサイ

クル分析という。現在ではフーリエ解析やスペクトル分析など、

物理学を応用して高度な分析が行われることもある。
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最適化（さいてきか）

テクニカル指標の計算期間などを調節して、分析対象の収益

を最大化すると同時にリスクの最小化を図ること。価格推移のサ

イクルやボ、ラティリティなどの変動特性は、投資対象によって異

なっているので、テクニカル指標は分析対象に合わせてシグナ

ルの出方を調節する必要がある。分析対象の過去データを用い

て調節するが、過去の推移に最適化させすぎると、将来の推移に

適合しない可能性が大きくなる点には注意が必要である。
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裁定取号｜（さいていとりひき）

先物と現物が取引最終日には同値になることを利用して、両者

の価格差が理論値よりも縮小したり拡大した時に、割高のものを

売り、割安のものを買って講離分を獲得する取引方法のこと。裁

定ポジションを作った時点、で、利益が確定するのでリスクは小さ

いが、取引コストを上回る希離が生じることは少なく、投資機会

は多くない。大きな資金量が必要な割に利益率が小さい場合が

多く、主に機関投資家が行う手法である。

12 



酒田五法（さかたごほう）

出羽庄内（現在の山形県酒田市）の本間宗久が考案したとさ

れる相場観測法。本間宗久は、米相場で大財を成した江戸時代

の米商で、その相場心得が本間翁の著書として明治時代に出版

されているが、そこには罫線の解説はない。従って、本間翁の名

を借りた後世の作と考えられるが、作者は不詳である。三山、三

川、三法などで構成され、ローソク足の古典的な解釈法として広

く知られているほか、一部は海外にも紹介されている。

三角保合（さんかくもちあい）

価格推移が上昇と下落が繰り返される保合相場のうち、高値

同士を結んだ線と安値同士を結んだ、線の間隔が、徐々に狭まっ

て三角形となる展開のこと。三角形の右端で上下どちらかに放

れるが、その場合、短期間で大きく動く場合が多い。高値が徐々

に切り下がる場合は売り方優勢、安値が徐々に切り上がる場合

は買い方優勢が暗示される。海外では数ヵ月に及ぶものをトライ

アングル、数週間で終わるものをペナントと呼んで、区別する。

三尊天井・逆三尊底（さんぞんてんじよう・ぎやくさんぞんぞ乙）

大勢転換する時に現れるとされる価格推移のパターンで、3つ

の高値のうち中央が最も高く、左右が同程度の高さとなる場合を

三尊天井、3つの底値のうち中央が最も深く、左右が同程度の深

さとなるものを逆三尊底という。海外でもヘッド・アンド・ショル

ダーズ・トップ／ボ、トム（H&ST/ H&SB）と呼んで注目される。

ただし、日本では三尊天井が肩、腰、肩、腰、肩で構成されるのに

対し、海外のものは期間、形状共にかなり寛容である。
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三段上げ／下げ（さんだんあげ／さげ）

上昇または下降の局面で2回の反動場面があること。日本では

古くから、上昇局面では上・下・上・下・上の三段で上げ、下降局

面では下・上・下・上・下の三段で下げると考えられていた。両者

を合わせて三段高下（さんだんこうげ）という。これによって、相

場推移の中で、現在の相場がどこまで進展したかを判断しようと

した。エリオットの5波動と全く同じ捉え方だが、エリオットが三

段高下から着想を得たとは考えにくい。
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支持線（しじせん）

上昇局面の起点となる底と、その後の上昇過程で現れた節目

となる安値を結んで右方ヘ延長した線のこと。あるいは、過去に

大勢が転換した天井や底を起点として、右方ヘ引いた水平線の

こと。前者は下値支持線ともいう。上昇していた価格が下落に転

じた場合、単なる押し目なのか、あるいは下落に転じたのか判断

し、投資行動の決断をしなければならないが、その目安として、こ

れらの線と交差する水準に注目する。
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システム取号｜（しすてむとりひき）

コンビュータが条件判断をして自動的に売買すること。コンピ

ュータのプログラムにフアンダ、メンタル分析やテクニカル分析の

様々な判断基準を組み込み、価格推移と照らし合わせることで売

り買いを判断し、入手を介さずに建玉と手仕舞いを行う取引手法

のこと。アルゴリズム取引はシステム取引の一種だが、発注によ

って市場の価格形成が歪められないことに重点が置かれてお

り、収益の獲得が目的ではない点が異なる。
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下影（したかげ）

ローソク足において、実体の下端（始値と終値のいずれか安

い方）から安値まで引かれる縦線のこと。下影は、売り方が安値

まで売り浴びせたものの、最終的には買い方に押し戻されたこと

を意味するので、買い方優勢と判断されることが多い。しかし、実

際には、下陰線（したかげせん＝上影よりも下影の方が明確に長

い線）は下降局面において多く観察されることから、売り方が敵

陣ヘ攻め込んだ痕跡という見方ができるかもしれない。

実体（じったい）

ローソク足において、始値と終値の聞に描カ亙れる太い軸の部

分のこと。ローソク足が考案された明治時代には、始値から終値

までが本来の値動きであり、そこから逸脱して高値や安値をつ

ける動きは虚象と考えられていた。虚象は一般的に「影」と呼ば

れたが、始値から終値までの部分に対する一般的な呼称はなか

った。「要軸」などと呼ばれることはあったが、いつから「実体」と

呼ばれるようになったのかは定かで、はない。

順位相関係数（じゅんいそうかんけいすう）

スピアマンが考案した時間経過と価格推移の相闘を示す係数

のこと。最新を1とした一定期間の時間の順位と価格の順位の相

関係数で、±100の値をとる。＋70以上であれば時間の経過と共

に価格が上昇する傾向が強く、一70以下であれば下落する傾向

が強いことを意味する。計算期間を長めとする方が編しが少なく

なり、短期投資よりは中長期投資向きの指標である。ただ、式が

煩雑で計算しにくいことが難点である。
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順張り（じゅんばり）

現在の価格推移が続くことで利益が得られる方向に投資を行

うこと。上昇局面では買い、下降局面では売りのポジションを取

ることを意味し、初心者にも向く売買手法である。海外でも「The

Trend is Your Friend」といって推奨している。ただし、買った

後もトレンドが長く続くという保証はないので、マーケットに参加

するつもりなら、トレンドの発生を確認したら直ぐに行動を起こ

せるように準備しておいた方が良い。
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新値（しんね）

過去一定期間における最高値もしくは最安値のこと。前者は

新高値、後者は新安値といい、上場来高値、年初来高値など、い

つからの記録かが分かるように明示して使う。過去の記録となる

価格は、支持帯や抵抗帯として強く意識されるので、それを更新

するには相応のエネルギーが必要となる。新値の更新は、相場に

力があることを暗示しており、その方向の価格推移が続いたり加

速する可能性があるので特に注目される。
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新値足（しんねあし）

過去一定期間の新値を更新したらチャートに記録する描画方

法のこと。最も一般的な3本新値足（新値3本足ともいう）は、直前

3本の足の最高値または最安値を更新する度に行を変えて記録

する。明治時代に井上陽三郎が紹介したのが最初で、直前1本の

新値を更新する度に記録した。この他に、価格推移が反転するま

で行を変えずに鈎足で描く、陰陽切替足があり、本間宗久が使

用したとされるが、現在使われることはまれである。
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スイングトレード

数日～数週間の価格変動を検出して順張りを行う投資戦略の

こと。価格が移動平均線を上回ったら買い、下回ったら売る、オ

シレーターが価格上昇入りを示唆したら買い、下落入りを示唆

したら売るといった、価格推移の方向転換に注目して、転換した

方向にポジシヨンを取る。流動性が高く方向観がつかみやすい

投資対象に有効だ、が、踊しのシグナルも多いので、ファンダメン

タルズにも配慮した相場観を養うことが肝要である。

スカルピンク、

小掬い（こすくい）商いのこと。現在は、ディーラーやデイトレ

ーダ」などが、日中の小さな値動きを捉えて小幅な利益確定を

繰り返す投資手法を指す場合が多い。元々は、ブローカーなど

が特定銘柄を顧客に推奨し、価格が動いた所を狙って、自ら事

前に仕込んで、おいたポジションを解消することで利益を得る違

法行為を指したが、こちらは顧客の先回りをすることから日本で

はフロント・ランニングと呼んで、いる。

ストキャスティクス

1957年に米国のジョージ・レーンが発表したオシレータ」。

一定期間における最高値と最安値の闘で、直近の終値が下から

何%の位置にあるかを計算。100%（＝最高値）に近ければ買わ

れ過ぎ、0%（＝最安値）に近ければ売られ過ぎと判断する。%K、

%D、slow%Dの3種類があるが、現在は%Dとslow%Dを使うこ

とが多い。人気のある手法だが、価格が継続的に上昇または下

降している場合には「踊し」が多くなるので注意が必要である。
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相関（そうかん）

2つの数列の連動関係のこと。例えば株価、為替、金利などは、

相互にある時は連動し、ある時は逆行することが知られている

が、この関係の強弱は数学的に求めることができる。この数値を

相関係数（そうかんけいすう）という。相関係数は±1の数字で表

され、＋0.7以上であれば正の相関（＝連動性）が強く、一0.7以

下であれば負の相関（＝逆行性）が強いと判断される。しばしば

投資対象の特性を明らかにする目的で利用される。
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相対力指数（そうたいりよくしすう）

1978年に米国のJ.ウェルズ・ワイルダー Jr.が発表したオシ

レーター。一定期間における終値の前日比騰落幅の累計の中

で、前日比で上昇した値幅の合計が何%かを計算。100%（＝連

続高）に近ければ買われ過ぎ、0%（＝連続安）に近ければ売られ

過ぎと判断する。名前はRelativeStrength Indexの直訳だが意

味は不明。人気のある手法だが、価格が継続的に上昇または下

降している場合には「踊し」が多くなるので注意が必要である。
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ダイパージェンス

テクニカル指標の推移と価格の推移が逆行すること。価格が高

値を更新しているにもかかわらず、指標が下落傾向となることを

ネガティブ・ダイパージェンスと呼んで、反落の予兆とされ、逆に、

価格が安値を更新しているにもかかわらず＼指標が上昇傾向とな

ることをポジティブ・ダイパージェンスまたはコンパージ、エンスと

呼んで反騰の予兆とされている。価格が方向転換する前に現れる

ことが多いが、出現したら必ず反転するとは限らない。

夕、ウ理論（だうりろん）

1890年頃、米国のチャールズ・ダウが、自身が創刊したウオー

ルストリート・ジャーナル誌の中で発表した相場観測法のこと。

市場全体を映す鏡としてダウ式平均株価を考案し、株価はすべ

ての情報を織り込むこと、価格推移は波の動き似ていること、相

場の栄枯盛衰には3段階があること、工業株と運輸株には連動性

があることなど、市場の変化には特徴があることを示した。死後

に後継者たちが発言をまとめて「ダウ理論」と呼んだ、。

臨し（だまし）

テクニカル指標が売買シク、ナルを発信したものの、その後、想

定と異なる相場展開となること。価格推移が長期に亘って下落し

た後、しばらく見ないほどの値幅で上昇し、反発が期待されたに

もかかわらず再び下落に転じたり、長期間上昇が続いた後、大き

く下落して反落が示唆されたにもかかわらず再び上昇に転じる

ような場合に「編し」のシグナルが発信されることが多い。一般

的にオシレーターの方が「踊し」が多い傾向がある。
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調整（ちょうせい）

株価などの価格が下落すること。証券業界では、株価が下が

ることを嫌って「下がる」と言わず、に「調整する」という。短期間で

株価が大幅に上げた時には、上昇ぺ」スが速過ぎると投資家が

ついて来られないので、途中で株価が一休みして投資家が追い

つくのを待つためのスピード調整が必要とされるが、上昇局面

で現れた小幅な下落は、単なるスピード調整であって天井をつ

けて下落に転じたのではないという期待がこめられている。
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抵抗線（ていこうせん）

下降局面の起点となる天井と、その後の下落過程で現れた節

目となる高値を結んで、右方ヘ延長した線のこと。あるいは、過去

に大勢が転換した天井や底を起点として、右方ヘ引いた水平線

のこと。前者は上値抵抗線ともいう。下降していた価格が上昇に

転じた場合、単なる吹き値なのか、あるいは上昇に転じたのか判

断し、投資行動の決断をしなければならないが、その目安として、

これらの線と交差する水準に注目する。

z
m
A古
田
〈
－

8
何
回
』

uuド
テクニカル分析（てくにかるぶんせき）

過去の価格や売買高などの推移から、将来の価格推移を予想

する分析手法のこと。価格変動の原因や、因果関係などの追求

は行わない。価格は需要と供給の力関係で決まるという考えに

基づいているが、実際には、上昇するから買われ、下落するから

売られるという側面もある。最近、価格推移は時間相関するので

統計学的に有効とする説が出た。一般に、売買のタイミングを計

るのに向いており、投資対象の選択には向かないとされている。
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デ、ッドクロス

計算期間の短いテクニカル指標が、計算期間の長い同一指標

を上から下ヘ突き抜けて、相場の下落入りが示唆されること。当

協会元会長の吉見俊彦の造語といわれ、海外ではデスクロスと

いう。元々 は、株価の75日移動平均線が200日移動平均線を上か

ら下ヘ突き抜けることだが、現在では日数の組み合わせに関係

なく、また移動平均線以外でも使われる。これを売り信号とする

場合は、実際の価格推移よりも大幅に運行している点に注意。

デリバティブ

先物やオプションなど、現物から派生した金融商品のこと。一

般的な商取引では、約定すると商品と現金が交換されるが、先物

取引は将来の指定期日に商品を渡すことを約束する取引、オプ

ション取引は将来の指定期日に指定金額で商品を売買する権利

を渡すことを約束する取引で、期日までに反対売買を行えば商品

の移動を伴わないこともある。資金効率や収益率、リスクなどを

コントロールする目的で取引されることが多い。

同事足（どうじあし）

ローソク足において、寄引（よりひけ＝始値と終値のこと）が同

値となり、十字型になる足のこと。寄引から安値までの下影より

も、寄引から高値までの上影の方が長いものを上同事（うえどう

じ）、下影が長いものを下同事（したどうじ）といい、始値、高値、

安値、終値すべてが同値となって横棒となる場合を4本同事（よ

んほんどうじ）という。売りと買いが措抗していることを示唆し、

転換点に現れやすいとされている。
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鵬落レシオ（とうらくれしお）

市場全体の動きを知るための指標の1つ。上昇銘柄数を下落

銘柄数で、割ったもので＼通常は%で表す。100を大きく超えてい

れば、上昇銘柄数の方が下落銘柄数よりも多く、市場全体が強

気に傾いており、100を大きく下回っていれば、下落銘柄数の方

が上昇銘柄数よりも多く、市場全体が弱気に傾いていると判断し

ます。ただ、売買高や騰落幅などを考慮していないので、大雑把

な方向感を示す指標と考えた方が良い。

b
g
問。－
u

ドテン（途転）

保有しているポジションを正反対にすること。買建玉をすべて

売却した上で、さらに新規に売り建てたり、売建玉をすべて買い

戻した上で、さらに新規に買い建てることを指す。売り手仕舞い

のシグナルが同時に新規買い建てのシグナルとなり、買い手仕

舞いのシグ、ナルが同時に新規売り建てのシグナルとなるタイプ

の指標を使っている場合や、相場が思惑と反対方向に動いたた

めにポジションを修正する場合などに行われる。
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トルー・レンジ｛TrueRange、TR}

1978年に米国のJ.ウェルズ・ワイルダー Jr.が発表した指標o

①当日の高値と安値の差、②前日終値と当日高値の差、③前日終

値と当日安値の差、のうちの最大値で、前日から当日にかけての

価格変動の大きさを表している。TRは、ボラティリティの概念が

なかった時代に考案された代理指標と見ることができるが、この

変化を注意深く観察することで、トレンドの継続や転換、加速や

減速を知ることができるとして、米国では非常に重視されている

指標である。
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トレンド

価格推移の傾向あるいは方向性のこと。価格が直線的な方向

性をもって動く場面を指して「トレンドがある」という。トレンドに

は上昇トレンド、下降トレンド、横ばいトレンドの3種類があり、長

さによって短期（数週間以下）、中期（数カ月程度）、長期（数年程

度）の3種類がある。このほか、主要トレンド、修正トレンドなど、

トレンドの性格によって様々な種類に分類されているo

トレンドライン

トレンドの方向を明確にするためにチャートに付加する補助

線のこと。上昇トレンドにおいて節目となる安値同士を結んで引

かれる下値支持線、下降トレンドにおいて節目となる高値同士を

結んで引かれる上値抵抗線、あるいはそれらと平行に引かれる

チャネルラインは代表的なトレンドラインである。この他、移動平

均線も価格推移の動きの趨勢を示していることから、トレンドラ

インの一種と考えることができる。

ドロー夕、ウン

運用モデ、ルにおいて運用期間中に発生が想定される損失のこ

と。様々な指標と売買ルールを組み合わせて運用モデルを構築

する際、発生頻度は低くても大きな損失が発生すると、リスク管

理上ポジションの整理が必要となり、モデ、ルに対する信頼性も

揺らぐなどして運用を続けられなくなる可能性が高い。そこで、

ドローダ、ウンを小さくしつつ、十分な収益を上げられるような運

用モデルを構築することが肝要となる。

23 



二番底（にばんぞこ）

大勢下落から上昇に転じる際、大底（一番底）をつけて反騰と

なった後、再び下落して形成される大底よりも浅い安値のこと。

二番底が形成された後、直前の高値を上回った時点で、底打ちと

判断される。新しい安値が大底を下回る場合は、新しい安値が

新たな大底となる。ただし、大きな支援材料があって反騰に転じ

た場合などでは、明確な二番底を作らず、に上昇へ転じることもあ

るので、二番底は反転確認の必須条件ではない。

b
g
問。－
u

ネックライン

ヘッド・アンド・ショルダーズ・トップ／ボ、トム（H&ST/ 

H&SB）において、トップとショルダーの聞の2つの谷、もしくはボ

トムとショルダーの聞の2つの頂を結んで、引かれる線のこと。ネッ

クラインを跨いだ時点でフォーメーションは完成され、その後の

反動がネックライン近傍に達することもあるので、それらの目安と

される。必ずしも水平であるとは限らず、日本の三尊天井／逆三

尊底で引かれることもある。
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売買高（ばいぱいだか）

取引が成立した数量のことで、買い数量と売り数量の合計。株

式であれば株数、先物であれば枚数。売り買い片方の場合を出

来高（できだ、か）という。海外では、下降トレンドでは下降局面で

売買高が増えるとされ、供給圧力を表していると考えられてい

る。しかし、日本では上昇局面など先高期待がある場合だけ売買

高が増え、下降局面では減少することが多い。従って、日本では

売買高は需要圧力を表していると考えられる。

パーチャー卜

欧米で用いられるチャートのこと。1日の高値と安値を結んで、

縦線を引き、始値は縦線の左側に短い横線で表し、終値は縦線

の右側に短い横線で、表す。1900年代前半に考案された価格記

録方法で、始値を省略することもある。欧米で投資の基礎となっ

ているダウ理論が、終値を最も重要としているためかもしれな

い。しかし、パーチャートでは当日の騰落が分かりにくいので、世

界的にローソク足が使われることが多くなっている。

半値戻し（はんねもどし）

大きな下落があった後、下げ幅の半分程度反発すること。「戻

し」は反発を意味する。戻し幅によって1/3戻し、2/3戻しなどとい

うこともある。反対に大きな上昇の後、上昇幅の半分ほど下落す

ることを「半値押し」という。「押し」は下落を意味する。1/3押し、

2/3押しなどということもある。反動の比率として1/2、1/3、2/3が

統計的に多いというわけではないが、その程度逆行すると達成

感が生じるので目安とされることが多い。
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日柄（ひがら）

経過日数のこと。急激な、あるいは大幅な上昇や下落が起こっ

た後、平常の相場推移に戻る前に、相応の価格幅の反動がある

と同時に、相応の期間、採み合う展開となることが多い。これを

「日柄調整（ひがらちょうせい）」という。一説には、価格の反転で

処分し損ねた建玉が、反対売買によって解消されるのに日数が

掛かるからだといわれる。ただ、採み合いが続く理由が分からな

いので、「日柄調整」と称して済ませていることもある。

b
g
問。－
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ファンダメンタル分析（ふあんだめんたるぶんせき）

価格変動要因や因果関係を追求して、そこから将来の価格推

移を予想する分析方法のこと。直近の価格推移や需給関係の変

化は考慮しない。例えば、株価は企業業績に連動することが多い

ので、企業業績の動向を正確に予測できれば将来価格の予想、

ができる。しかし、実際には企業業績の行く末を正しく予想する

ことは不可能に近い。一般に、投資対象の選択に向いており、売

買タイミングの判断には向いていないと考えられている。
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フィボナッチ数列（ふいlぎなっちすうれつ）

イタリアのフィボナッチが発見した、最初の2数がOと1で、3番

目以降は直前の2数の和となる数列のこと。

0,1,l,2,3ふ8,13,21,34…となるが、1つ前の数を現在の数で割

った値は常に0.61818…となり、これを黄金比という。また、2つ

前の数を現在の数で割った値は、常に0.38181…となり、1－黄

金比となる。自然界の比率に良く見られるとされ、価格推移にお

ける騰落日数の比やリトレースメントの目処として、海外で良く

用いられる。
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フォーメーション

価格推移の類型様式のこと。パターンともいう。日本では、古く

は「形式」といわれたが、現在は英語を使うことが多い。フォーメ

ーションには、その前後で騰落の方向が反転する「リバーサル」

と、方向が継続する「コンティニュエーション」があるoヘッド・ア

ンド・ショルダーズなどは前者、三角保合などは後者とされるが

例外もある。発生から終息までに要する期間は、前者は数ヶ月程

度、後者は数週間程度のことが多い。

吹値（ふきね）

価格推移が採み合いまたは下降基調にある中で一時的に価

格が急騰する場面のこと。噴値とも書く。この場面で売ることを

「吹値売り」という。上昇基調であれば、天井に接近するまで、待っ

て売るのが基本だが、上昇を期待して買ったものの思惑に反し

て採み合う展開となり一向に上がる気配が見えないとなると、小

さな吹値で手仕舞うことになる。苦労して手仕舞った途端、本格

的な上昇が始まるなどということもあるので厄介である。

節目（ふしめ）

長期トレンドの途中で価格推移の反転によって生じる小さな

山や谷のこと。節目は、結果的にトレンドの起点や終点となる大

底や大天井となる場合もある。節目が直前の節目を継続的に上

回っていれば上昇基調の確認指標となり、反対に継続的に下回

っていれば下降基調の確認指標となる。また、継続的に上回って

いたものが下回る、あるいは継続的に下回っていたものが上回

るなどすれば、基調転換の予兆にもなる。
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日（ペーた）

市場全体の投資収益率のこと。例えば株式であれば日経平均

や東証1部総合株価指数（TOPIX）の投資収益率のことで、イン

デ、ツクス・フアンドで得られる投資収益率はβと一致する。アクテ

ィプ運用の投資収益率（α［あるふあ］という）を計るベンチマー

クとして用いられ、βを上回れば運用が優れていることを、下回

っていれば劣っていることを示唆する。テクニカル分析やファン

ダメンタルズ分析は、βを上回ることを目指している。
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ヘッジ

リスクを回避するためのポジションのこと。例えば、株価指数

先物を買い建てた場合には、万が一の下落に備えて、少額で、投

資が可能で、下落すると利益が出るプット・オプションを購入する

などが行われる。ヘッジ・ファンドは、本来は、複数の金融商品を

組み合わせることで、リスクを限定して投資収益を得ることを狙

ったファンドのことで、レパレッジを効かせたハイリスク・ハイリ

ターンのファンドのことではない。
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ポイント・アンド・フィギュア（Pointand Figure、P&F)

1933年にビクトール・ド・ビリエが発表したチャートのこと。

1940年代にA.W.コーエンが下降局面をO、上昇局面を×で、表
す現在の形にした。価格が一定値幅動いたらOまたは×印をつ
け、その3倍分逆行したら行を変えて反転させ、それ以外の値動

きは記録しない。日本の鈎足に発想、が近い。大きな相場観測論

で、使うのに慣れが必要なので日本ではあまり人気がないが、海

外では現在も人気の高いチヤ」トである。
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ボラティリティ

価格推移の変動しやすきのこと。相場が乱高下して変動率の

大きい状態が続くことを「ボラティリティが大きい」「ボラタイル

である」といい、謬着して変動率の小さい状態が続くことを「ボ、ラ

ティリティが小さい」「ボラタイルで、ない」という。一般にボ、ラティ

リティが大きいとリスクも大きく、ボラティリティが小さいと収益

機会も小さいことが多い。従って、ボラティリティが小さい方が、

投資対象として望ましいとは限らない。

ボリンジャーバンド

米国のジョン・ボリンジャーが1990年頃に発表したチャートの

こと。過去一定期間の価格の標準偏差（a・しくな）を計算し、移

動平均線にla、2aを加減したラインを引き、騰落の価格目処と

する。擦み合い局面で、は土2aの聞で往来するので、土2aは逆張り

回処に、強いトレンドが発生すると片側の2aラインを押し広げる

ように推移するので、±2aは順張り目処となる。場面によって順張

り、逆張りの使い方が変わるので注意が必要である。

．．．． 

．． 
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マックデ、イー（MACO)

米国のジェラルド・アペルが1985年に発表した、価格変化を示

すオシレーター。MovingAverage Convergence-Divergence 

（移動平均収束発散法）の略。MACDは長短2本の指数平滑移動

平均値の差、シグナルはMACDの指数平滑移動平均値、ヒストグ

ラムはMACDとシグナルの差。これらの組み合わせにより、価格

推移の加速や鈍化、方向転換を検知する。プロ、アマチュアを問わ

ず、内外に利用者が多い指標である。
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窓（まど）

前日と当日の足形の聞に生じた隙間のこと。隙聞ができることを

「窓を空ける」という。前日より当日の方が高い場合は、前日の高値

よりも当日の安値の方が明確に高い時、前日より当日の方が安い

場合は、前日の安値よりも当日の高値の方が明確に安い時に窓が

空く。大きな材料が出るなどして、市場参加者の相場観が騰落の

片方に偏ったときに起こる。小型株で、は発生頻度が高く、大型株

や株価指数では発生しにくい。
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戻り高値（もどりたかね）

大勢上昇から下落に転じる際、大天井をつけて反落となった

後、再び上昇して形成される大天井よりも低い高値のこと。戻り高

値が形成された後、直前の安値を下回った時点で、反落入りと判断

される。新しい高値が大天井を上回る場合は、新しい高値が新た

な大天井となる。ただし、大きな悪材料があって反落に転じた場

合などでは、明確な戻り高値を作らずに下落ヘ転じることもある

ので、戻り高値は反転確認の必須条件ではない。
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探み合い（もみあい）

価格が小幅で上下動を繰り返す、横這い相場のこと。買い方と

売り方の勢力が括抗している時に現れるとされ、上昇局面や下降

局面の中休み場面、天井局面、底値局面など、どこでも出現する。

探み合いの前後で価格推移の方向が反転することもあれば、変わ

らないこともあり、採み合いを放れた後は動きが加速することがあ

る。海外では、数ヵ月に及ぶ、ものをレクタングル（長方形）、数週間

で終わるものをフラッグと呼んで区別する。

モメンタム

値が変化する勢いのこと。通常は、一定期間過去の値と当日の

値を比較した差、あるいはその累積である。ロジックが単純なた

め、一番最初に考案されたテクニカル分析ではないかと推測され

る。モメンタムは、オシレーターと異なり、特定の値に戻るという性

質を持たないので、発散してしまうこともある。厳密にはオシレー

ターとモメンタムは異なるカテゴリーだ、が、モメンタムという名の

オシレ」タ」が存在するのは厄介だ。
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リスク

価格が変動する大きさのこと。運用途中で生じる損失規模の可

能性を事前に知り、適正な水準に管理することは重要である。リス

クにはダウンサイド（下落）・リスクとアップサイド（上昇）・リスクが

あるが、片方だけを測定する方法はないので、両方を包含した価

格変化率の標準偏差で代用することが多い。この値をVaR

(Value at Risk、バリュー・アット・リスク）という。また、リスクの管

理をすることをリスク・マネジメントという。
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リトレースメン卜

価格推移の綾戻し（反動）のこと。上昇局面における上値幅に対

するその後の下落率、下降局面における下落幅に対するその後の

上昇率の目安で、1/3、1/2、2/3のダウ・リトレースメント、それに

1/8刻みを加えたギャン・リトレースメント、23.6%、38.2%、50%、

61.8%、76.4%のフィボナッチ・リトレースメントなどが有名。日本

でも半値押し、半値戻しなどというが、必ずしも統計的にその比率

の反動が多いというわけで、はない。
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ロスカット

損失を限定すること。上昇を期待して買いポジ、ションを持った

際、現在価格よりも一定割合下の価格に売り注文を出しておけ

ば、思惑に反して下落した場合に自動的に売り注文が執行されて

ポジションを手仕舞うことができる。このような注文をロスカット

注文という。また、評価損が一定割合を超えた場合にポジションを

閉じるように事前に決めた判断基準のことをロスカット・ルールと

いい、損失拡大を防ぐ基本である。
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ローソク足（ろーそくあし）

明治時代に日本で考案されたチャートのこと。名は形に由来す

る。高値と安値を縦線で結び、始値と終値を長方形で表し（実体［

じったい］という）、終値の方が始値よりも高ければ白抜きで、安け

れば黒で塗り潰す。実体から高値または安値までの縦線を影（か

げ）という。単線でも需給の圧力が暗示されるほか、2本、3本の組

み合わせの解釈も研究されている。現在で、は海外でもCandle

Stick Chartと呼ばれ、利用が広がっている。
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当協会の資格制度は、国際テクニカルアナリスト連盟(IFTA、InternationalFederation 

of Technical Analysis）の資格制度に基づいています。

NTAA認定テクニカルアナリスト

CMTA・（Cert6edMember of the Nippon Technical Analysts Association）。

誰でも挑戦できる初級レベルで、テクニカル分析に関する基本的な知識及び使用方法を

学びます。約半年の通信教育の後、試験によって習熟度が判定されます。NTAAの資格

です。

IFTA認定テクニカルアナリスト

CF1・e・（CertifiedFinancial Technician）。

CMTAR取得者を対象とした中級レベルで、テクニカル分析を用いた適切な現状分析と

投資判断の仕方を学び、マーケット・レポートが作成できることが求められます。約半年の

通信教育の後、試験によって習熟度が判定されます。日本語で受験できる国際資格です。

IFTA検定テクニカルアナリスト

MFTA・（Masterof Financial Technical Analysis）。

CFTeR取得者を対象とした最上級レベルで、テクニカル分析に関する新たな手法、視点

について論じた英語の論文を提出し、審査されます。国際資格です。



はじめの一歩

テクニカル分析ハンドブック｛基礎編｝

本小冊子は、資産運用に際しての「テクニカル分析」の導入部分を分か

りやすく説明することを目的にしています。

したがって、すでに投資経験の豊富な方やテクニカル分析について知

識のある方には“物足りない”小冊子ですo

さらに奥深く学ぼうとする方は、当協会通信教育講座のほか、様々な参

考文献が出版されておりますので、積極的に学んでいただきたいと思

います。
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はじめの一歩

テクニカル分析ハンドブック2（初級鋼①｝

本小冊子は、前号「はじめの一歩 テクニカル分析ハンドプック（基

礎編）Jに続いて一歩進め、テクニカル分析とは何かについて、さわりの

部分のお話をします。

テクニカル分析には様々な手法がありますが、ここではローソク足、ト

レンドライン、移動平均線の3つについてご紹介します。

ローソク足は、日本で考案された価格記録法で、始値・高値・安値・終

値の4本値だけを記録しているにもかかわらず、その時々の相場状況

を示唆してくれます。現在では世界中で利用されています。

トレンドラインと移動平均線は、価格推移の大きな傾向、すなわちトレ

ンドを知るための手法です。このような分析手法をトレンド分析といい

ます。トレンド分析は、かなり古くから使われていたようですが、広く普

及したのは、ここ半世紀のことです。

隊U4btD--

テヨニカJll分析
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はじめの一歩

テクニカル分析ハンドブック3（初級鋼②｝

テクニカル分析には様々な手法がありますが、ここではオシレ｝タ一

分析、サイクル分析、出来高分析、フォーメーション分析、その他の手

法についてご紹介します。

投資手法には順張りと逆張りがあります。順張りは価格推移のトレンド

に沿ってポジションを持つ方法、逆張りはトレンドが反転することを前

提として、トレンドと反対方向にポジションを持つ方法です。テクニカ

ル分析には、順張り、逆張りそれぞれに適した手法があり、用途に合わ

せて使い分けます。

また、コンピューターの普及により、テクニカル分析がどのように変化

したか、ロケットサイエンテイストとはどのような人たちかという話も

ご紹介します。

テ0ニカJll分析
E山口己..£ラ＇J.h.. :1・
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