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2018/08 【世界主要市場の現状と今後の趨勢】 

米中の貿易戦争が徐々にエスカレートしてきた。対中輸入額として、米国は３4０億ドルの 25％徴税から、一気に２０００億ドルの 25％

徴税に追加してきた。このままにして改善しないと、米中の貿易の実体がほぼ全滅にしてしまう。さらに悪化した場合、「実力戦」から「敵同

士」になる可能性も否定できない。歴史を振り返ると、ご存知のように、第一次世界大戦や、第二次世界大戦、東西冷戦などが、何れも大

きな災難だったと思われる。だが、その苦難なトレンドが一旦形成すると、長くなるものである。モメンタム分析から見ると、米中貿易戦争で、

中国の株式市場は全面的に損なわれた。三月内陸の上海 A 株、B 株、深圳 A 株、B 株、その後香港の H 株、ハンセン指数、レットチップ

が順次下落トレンドに入り；その他の国として、ドイツの DAX、イタリアの MIB、日本のマザーズ市場、計三分の一を超え、１０市場がベアマ

ーケットとして確認された。７月末米欧と日本の株式市場は一応小幅に上昇したが、MACD 分析から見ると、全ての市場がデットクロスの

直近になり、今後モメンタムが、ゼロラインの下に転じると、急落するリスクが高まって来たと思う。米欧首脳会談により、摩擦緩和の枠組

は見えたが、詳細が詰めていないので、対立再燃の可能性が依然残っている。留意しておきたいのは、人民元が再び安値を更新した。今

後続落した場合、米中のみならず、その他の国も、為替紛争に巻き込まれる恐れが伺える。 

商品市場 

  7月原油価格は 7.4％下落した。現時点、原油価格が依然上昇トレンドに留まり、大きな問題はなさそうだ。他方トランプ政権は、イラン

を制裁するため、11 月 4 日までに、イラン産原油の取引を全面停止するように各国へ求めている。イランの原油輸出は世界二位に占めて

いるので、果たしてこの協力が、どこまで得られるか注目したい。金価格が６月末に下落トレンドへ転じた。７月米ドル高、米欧株高を背景

に、GOLDが僅か 1.6％下落した。相対的に金の強みが表しているのではなかろうか。 

為替レート 

6 月から米実効為替が長期上昇トレンドに入り、その他の主要国の通貨が軒並み下落トレンドで推移している。ご存知のように米実効

為替が、米国対１０大貿易通貨の貿易比率によって構成した指標で、俗称 BIG 10 である。人民元の急落により、その他の９通貨連動安に

誘発しやすい。故に 7 月 20 日、トランプ氏は、米国ＣＮＢＣテレビのインタビューで、「人民元は石のように落ちて、私たちが今までやったこ

とを全てが損われた」と語った。 その後、トランプ氏は、Twitterで「ドルは上昇し続けているが、中国は為替操作、EUや他の国々（日本、メ

キシコなど）も同様の活動を行っている」とで発言した。この言論から見ると、人民元の急落に対し、米国が極めて不満の意を示している。 

目先米欧の貿易協定、そして日米間の貿易交渉の日程が迫ってきたので、 お互い歩み寄るため、為替相場は比較的に安定する可能性

も考えられる。だが、中国為替の動向が依然注目すべきではなかろうか。 
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