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較
的
冷
静
で
合
理
的
な
判
断
を
下
し
て
い

る
も
の
だ
か
ら
で
あ
る
。
そ
の
た
め
投
資

期
間
が
長
く
な
る
ほ
ど
、
株
価
の
動
き
は

バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
の
影
響
を
強
く
受
け
る

よ
う
に
な
る
の
だ
。

　

バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
が
上
昇
し
て
い
る
銘

柄
と
、
下
落
し
て
い
る
銘
柄
の
２
つ
を
比

較
し
て
い
た
だ
き
た
い
。

　

次
ペ
ー
ジ
の
図
１

－

２
の
ご
と
く
上
昇

ト
レ
ン
ド
の
銘
柄
は
、
仮
に
買
い
の
タ
イ

ミ
ン
グ
を
誤
り
高
値
づ
か
み
を
し
て
し
ま

っ
て
も
、
次
の
高
値
が
前
回
の
高
値
を
上

回
る
可
能
性
が
高
い
。

　

反
対
に
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
が
下
落
し
て

い
る
銘
柄
（
図
１

－

３
）
は
、
前
回
の
高

値
を
と
れ
な
い
可
能
性
が
大
き
い
。

　

常
に
必
ず
成
功
す
る
投
資
法
が
な
い
以

■バリューラインと株価（図1-1）

時間

株
価

レンジ

バリューライン

実際の株価

1 
株
式
の
価
値
の
源
泉

バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン

　

あ
る
株
式
の
本
源
的
な
価
値
が
、
過
去
、
現
在
、
未
来
に
わ
た
っ
て
、
い
か
に
推
移
し
て
い
る
か
を
示
し

た
も
の
を
「
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
」
と
呼
ぶ
。
株
価
は
、
長
期
的
に
は
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
を
中
心
と
す
る
レ
ン

ジ
の
中
で
変
動
し
て
い
る
。

　

し
か
し
、
短
期
的
に
は
、
時
に
は
中
期
的
に
す
ら
株
価
が
こ
の
レ
ン
ジ
か
ら
大
幅
に
乖
離
す
る
こ
と
が
あ

る
。
な
ぜ
な
ら
、株
価
は
ち
ょ
う
ど
株
式
の
実
体
価
値
の
影
の
よ
う
な
も
の
だ
か
ら
で
あ
る
（
図
１

－

１
）。

　

バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
が
そ
れ
ほ
ど
大
き
く
変
動
し
な
く
と
も
、
光
の
位
置
に
よ
っ
て
影
は
大
き
く
揺
れ
動

く
。
株
式
市
場
で
光
に
相
当
す
る
の
が
、
投
資
環
境
や
株
式
市
場
の
今
後
の
見
通
し
に
基
づ
く
「
投
資
家
の

心
理
」
で
あ
る
と
い
え
よ
う
。
そ
れ
ゆ
え
、
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
を
判
断
す
る
こ
と
と
同
時
に
、
補
完
的
技

法
を
用
い
て
光
の
位
置
を
判
断
す
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。

　

し
か
し
、
実
体
を
知
ら
ず
し
て
、
光
の
位
置
だ
け
か
ら
影
を
求
め
る
こ
と
は
で
き
な
い
。
個
別
銘
柄
の
選

択
に
お
い
て
も
、
ま
ず
、
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
の
判
断
が
必
要
な
理
由
は
こ
こ
に
あ
る
。

　

長
期
間
に
わ
た
っ
て
見
る
ほ
ど
、
株
価
は
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
に
沿
っ
た
変
動
を
し
て
い
る
。
な
ぜ
な
ら
総

体
と
し
て
見
た
投
資
家
は
、
時
に
熱
狂
的
に
な
り
正
気
を
失
う
こ
と
が
あ
り
得
る
も
の
の
、
長
期
的
に
は
比
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上
、
バ
ッ
テ
ィ
ン
グ
・
ア
ベ
レ
ー
ジ
を
上
げ
る
に
は
、
成
功
の
確
率
の
高
い
ほ
う
に
賭
け
る
こ
と
が
不
可
欠

で
あ
る
。

　

本
章
に
お
い
て
は
、
企
業
の
中
長
期
的
成
長
力
を
判
断
す
る
た
め
の
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
ズ
分
析
と
、
株

式
の
価
値
を
株
価
と
し
て
評
価
す
る
た
め
の
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
分
析
を
用
い
て
、
バ
リ
ュ
ー
ラ
イ
ン
を
求

め
る
技
法
を
紹
介
し
て
い
く
。

株
式
の
価
値
と
は
何
か

　

株
式
に
は
、
次
の
３
つ
の
価
値
が
あ
る
。

●
そ
の
企
業
の
経
営
を
支
配
す
る
こ
と
を
目
的
と
す
る
「
支
配
証
券
」
と
し
て
の
価
値

●
配
当
な
ど
の
形
で
利
益
の
分
配
に
参
加
す
る
こ
と
を
目
的
と
す
る
「
利
潤
証
券
」
と
し
て
の
価
値

●
会
社
の
財
産
を
所
有
す
る
こ
と
を
目
的
と
す
る
「
物
的
証
券
」
と
し
て
の
価
値

　

株
価
は
、一
般
に
そ
の
企
業
の
業
績
に
よ
っ
て
上
昇
し
た
り
下
落
し
た
り
す
る
。こ
れ
は
言
い
換
え
れ
ば
、

そ
の
企
業
が
投
資
家
に
支
払
う
配
当
金
の
水
準
と
、
今
後
の
配
当
金
の
成
長
に
関
す
る
見
方
が
株
価
の
変
動

を
起
こ
し
て
い
る
の
だ
と
い
っ
て
よ
い
。
こ
れ
が
、
典
型
的
な
利
潤
証
券
と
し
て
の
価
値
で
あ
る
。

　

ま
た
、
株
価
が
企
業
の
持
つ
含
み
資
産
を
材
料
に
動
く
こ
と
が
あ
る
。
こ
の
場
合
、
利
潤
証
券
と
し
て
の

■バリューラインと上昇銘柄（上図1-2）と下落銘柄（下図1-3）

バリューライン

実際の株価

時間

株価

時間

株価

バリューライン

実際の株価


