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2013/09「世界主要市場の現状及び今後の趨勢」 

  8 月、先進 6ヶ国の株式市場は小幅の上下で終了し、調整は依然長期上昇トレンドの中で留まり、中期的な調整だと考える。目先明確な兆しがない限

り、NYダウの調整は持続するであろう。日本の株式市場は世界的な中期調整に包まれ脱出し難いと思う。但し留意して置きたいことは、昨年 11月以降、

円安トレンドの確定により、貿易立国の日本として国際市場での競争力が大幅に強まり、これは過去 40 年間の円高に対し珍しいことである。故に市場

の期待感が予想以上に強まり、仮に 9月のドル円為替レートが 100 円を突破した場合、日本の株式市場は独歩高になる可能性も考えられる。他方、物事

の両面性で考えれば、円安により輸出には有利だが、輸入企業に対し厳しいものである。貿易収支から見ると、上半期の貿易赤字が 4兆円を超え、過去

の記録を更新した。原子力発電の停止により、火力発電の原材料輸入が赤字の主因だと指摘されている。故に今後円安と原油高が相まって進行した場合、

物価高騰や、株高に繋がり易い。だが、最終的には日本の経済に対し好ましくないものだと考える……（第 2、3、4、5 頁をご参照）。香港株式市場は

世界的な中期調整を受け、小幅上下で月末を迎えた。ハンセン指数、H株、レットチップ等、各指数のモメンタムは何れもゼロラインの近辺に止まり上・

下何処へも振れやすい。今後の注目ポイントは世界的な中期調整は何時収まるか（第 6頁ご参照）。世界主要市場の騰落率から見ると、中国内陸の株式

市場は 8月の上昇率が著しい。だが、価格の水準から見ると現時点は依然三角保ち合い内に留まり目先、急騰は望めないでしょう。もっと長いケースで

みると、上海総合指数が 2007 年のピークから 72％も下落し、底値が既に打たれた可能性が高い。問題は何時上放れるか、現時点は未知なものだが。今

後の進展について、仮に三角保ち合いが下放れた場合、リスクが限定的なものだと思う。他方上離れた場合、リターンの報酬が高いではなかろうか（第

7頁ご参照）。台湾、ロシア、ベトナム、インドなどの市場は小幅の上下で、この時期にはリード役の動き出す瞬間を注目したい。MACD の分析から見る

と、新興国の一部市場には、警戒シグナルが点燈し、中期的な調整は依然続くと示唆している（第 10、11 頁ご参照）。 

 

商品先物：原油価格について、7月末に大型な三角保ち合い上離れと示唆し、8月は 2.4％を上昇した。金価格は大幅なリバウンドで、5.3％も上昇した。

故に商品先物指数(CRB)のモメンタムが下から上へ、ゼロラインに接近している。他方 CRB の価格は現時点が上値抵抗ラインに差し掛かり、今後の焦点

は CRB の価格が上値抵抗ラインを突破できるか否かに注目したい。突破の可能性は少ないが、一旦突破した場合、原油価格が一段高になる確率は高くな

ろう。金価格については、モメンタムの乖離率が高いため、短期間で再度上昇トレンドへ回帰するのは難しいであろう。 

 

為替レート：米実効為替が小幅に上昇し、ユーロが相対的に下落した。大型通貨の膠着により、その他の通貨は相対的に安定している。今後注目のポ

イントは、（1）、米実効為替の三角保ち合いは徐々に行詰り、上下何れ離れると大相場になりやすい。（2）、ドル円の為替レートが、5月中旬から中期調

整が始まり、既に 3か月以上を経過した。目先再び 98 円を超えて、100 円を目指している。9月仮に１㌦＝100 円以上の水準を維持した場合、中期調整

が終了し、長期トレンドの再開により、円安が一段進むと想定される。 
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