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2015/10【世界主要市場の現状と今後の趨勢】 

8 月中旬、NY ダウは 17440 ドル近辺で長期トレンドが下落へ転じた。この影響を軽減するため、米連邦準備理事会は長い間に待機

している利上げを中止した。しかしこの措置により株価の持ち上げが出来ず、結果的には米国を含め、各国の株価が大幅に続落した。

９月末現在、当サイトが観察した 27 個株式市場には 26 個がベアマーケットに入り、残ったフランスの CAC40 指数も十字路に差し掛

かり、歴史の経験から見ると「金融政策で国際的なリスクを解決することはできない」。1929 年世界的な大恐慌時代は一つの実例で

ある。1989 年日本のバブル崩壊も同じ、歴代の首相は全ての金融政策を尽くしたが、結果的にはベアマーケットが 24 年も続いた。

目先グローバル市場として、2 ヶ月も大幅に続落したので、Ｇ20 では世界経済の下振れリスクなどについて議論していると思う。各

国金融政策の報道により、自律的な反発に伴って株価が一時的な急騰も考えられるが、トレンドの持ち直しには相当に困難だと思う。

経験則から見ると、長期トレンドが一旦ベアに入ると、続く経済指標の下方修正が相次ぐ、このような悪循環は少なくとも 3-5 年、

若しくはそれ以上に続くケースも有り得る。他方 9 月 25 日、米連邦準備理事会議長イエレンの発言：「利上げを長く待ち過ぎること

はインフレや過度なレバレッジのリスクになる」、「金利上昇は年内が適切な見通し」と報道されているので、この時期には買いチャ

ンスを狙うなら、英雄でも不自由になるではなかろうか。今後買いを狙うなら、長期モメンタムがゼロラインの上へ突破してから、

待機した方がベーターだと思う。 

商品先物 

株価が大幅に続落し熾烈な利益を追求するため、大量の資金は株式市場のベアマーケットにシフトした。商品先物市場の三大指数

は、9月に大きな波動が見られなく、下落トレンドの範疇内で緩やかなベースで進んでいる。このような現象は当面続くであろう。 

為替レート 

為替市場として目先依然ドル高、その他の主要国通貨安の現象が続いている。経済の基礎的な条件から見ると、米国の利上げが実

施すると米ドル高が一層鮮明化になると思う。他方留意しておきたいのは、8月以降円高の現象が台頭してきた。9 月末にはドル円の

MACD が既にゴールデンクロスをした（16 頁ご参照）。他方モメンタムもゼロラインを接近して来た（15 頁ご参照）。仮に米連邦準備

理事会の利上げが再度延期した場合、ドル円のモメンタムが近い内にゼロラインを突破する可能性が高くなり、モメンタムが一旦ゼ

ロラインを突破した場合、2012 年 2月から 4年以上に亘り円安トレンドに終止符を打たれる可能性が見えてきた……。モメンタムの

変化は非常に緩慢なものだが、その微小の変化から時代の変遷を見逃さないのは重要だと思う。 
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