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2015/05【世界主要市場の現状と今後の趨勢】 

 4月、WORLD INDEX が小幅高で月末を迎えた（+0.9%）。先進 7カ国として、米欧市場が冴えない。NYダウは 18000＄を挟んで上下

し、故に米国三大指数のモメンタムが再びゼロラインに接近して来た（2頁ご参照）。日本の株式市場は割に堅調で、大型指数のモ

メンタムもゼロラインの上に乖離した。しかし日経 225は、既に 2万円の大台に乗り上げ、過去 25年のベア・マーケット見ると、

この近辺で、日経平均が 6回の大天井が確認されたので、強力な抵抗ラインと見られている。新興国の株式市場は、中国の株式市

場が大幅に続騰し、再び上昇ランキングの上位に軒並みに揃っている。ロシアの RTS指数も急騰し、4月には 16.5％上昇した（下

落トレンドが持続している）。留意して置きたいことは、メジャー市場が伸び悩んだ時期に、新興国の市場が急騰した。このような

ケースは、世界的な株安の前夜として数多く読み取れる。他方経済の基礎的な条件から見ると、原油価格の反発により、原油暴落

の経済効果が徐々に薄くなるので、今後一部経済指標の下方修正も徐々に表面化になると思われる。米国の経済指標としては、3月

非農業部門雇用者が予想を大幅に下回る。4月 29日発表した 1－3月期のＧＤＰ（速報値）は、実質で前期比年率 0.2％増となり、

市場予想平均の 1.0％増を下回った。上記の状況から見ると、各国の株式市場は緩慢に上昇しているが、懸念材料も散見されたの

で、留意して置きたい。 

 

商品先物 

  原油価格が抵抗ライン（40ドル近辺）から急騰し、4月は 26.7％上昇した（安値 42.03ドル/３月 16日）。09年 1月の大底と比

べて見ると、大きな相違点が（１）米国シェールガスの大規模な開発、（2）各国経済の格差が大きい。従って、目先トレンド転換

の兆しが依然見えていない。今後長期モメンタムの変化に焦点を合わせたい。金は下落トレンドの中で小幅に上下し、投資タイミ

ングとしては、上昇トレンドの転換を確認してからがベターだと思う。      

 

為替レート 

 米国実効為替が、９ヶ月続騰し、その後米政府の口先介入（より強いドルは輸出を損なう）により、４月が 3.6％下落した。米実

効為替の下落に対し、その他の主要国の通貨が軒並みに上昇した。だが、円は独歩安（小幅）だった。円の小幅な安は、再改定し

た日米防衛協力の指針（ガイドライン）が発表されたため、これが地政学の要因ではなかろうか。他方、モメンタム分析の角度か

ら見ると、米ドル高（その他の通貨安）のトレンドが持続している。米国の金利政策から見ても、イエレンの発言は「利上げ、年

内に十分に正当化される可能性も」、「段階的な金利上昇は今後数年間には適切」とのことである。米ドル利上げすると、資金は再

び米ドルへシフトする確率が高い。従って目先のドル安は一時的なものだと考えられる。
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