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2018/12 【世界主要市場の現状と今後の趨勢】 

11 月、NY ダウは自律反発で、終値を迎えた（+423 ドル）。前月の下落（1343 ドル/5.1％）に対し、半値戻しには達成していない、故に相

場の弱さが伺える。モメンタム分析から見ると、本サイトで観察した株価指数として、僅か５個指数のモメンタムがゼロラインの上に滞在し

（ダウ工業３０種、ダウ輸送業２０種、S&P500、印度 SENSEX、ブラジルボペスパ指數）。上下比率が 5：22、即ち 81％の市場がベアを示唆

している。他方モメンタムの試算によると、12 月末ＮＹダウが 25070 ドルを割れると、モメンタムがゼロラインを割り込み、株価急落のリスク

が台頭しやすい状態である。経済の基層的条件から見ると，11 月原油価格が 21.6％を下落した。これが 2008 年 10 月以来の大幅な下落

率である。原油の急落により、産油国に対しマイナス材料だが、消費国に対し大きなプラス材料になる。留意しておきたいことは、2014 年 7

月→2015 年 8 月まで、原油価格は 96.17＄→47.47＄まで、5 割弱も下落した。この間 NY ダウは伸び悩みだが、中国の A 株は倍増した。

この角度から見ると、原油が続落した場合、消費国の株価に対し、無視できないプラス材料だと思う。テクニカル分析と経済の基礎的条件

から見ると、現在世界の株価が、トレンド転換の分岐点に立たされ、外部環境の変化により、上下何れも振れやすい。 

商品先物 

 10 月原油価格のモメンタムはゼロラインに差し掛かり、上昇相場の最終段階と示唆した。11 月原油価格が 10 年ぶりの急落が確認され

た（-21.6％）。振り返って見ると、今年 2月に NYダウが-4.3％、2年ぶりの大幅な下落だが、当時の予測として「ダウがそのまま、天井を打

たれる可能性が小さい」と同時に、「中国の A 株市場としては……楽観できない状況である」と想定した（3 月レポートご参照）。勿論百パー

セントの確率はあり得ないが、魅力としてはモメンタムとゼロラインの乖離率から、相場の盛衰と転換が伺えるものである。特に留意したい

のは、長期トレンドが通常 1 年以上、数年に持続するものである。目先原油価格の自律反発もあり得るが、長期的には下落が始まったば

かりではなかろうか。注目したいのは、11 月ダウ輸送業 20 種指数が 6.2％も急騰した。原油価格の急落 (-21.6％)に対し、株価の上昇が

三分の一に達していないので、世界の視野で考えれば、基盤が揺れるほどの変化ではなかろうか。故に今回の市場予測が大幅に調整し

た。金価格については、モメンタムがゼロラインを突破するまで待機したい。 

為替レート 

 11 月米実効為替が小幅に上昇した（+0.1％）。米中貿易の関係悪化から、USDCNH が高値圏で推移し、時間の推移に伴って、その他の

主要国通貨が人民元安に睨みながら目減りしている。その結果としてはドル高になる。目先株価の伸び悩みに対し、米国の利上げが、一

時的に、中止するか否かに注目したい。応当日が 19 日早朝 4 時/東京時間。米中関係としては、それほど明確ではないが、3 カ月の期限

が設けられていたものの、かなり積極的なプラス発展を遂げていると思う。 G20 の首脳宣言には、「反保護主義」や「不公正な貿易慣行」

などの批判的な言語はなかった。 この敏感な時期に、相互の譲歩により、市場の波乱を避けて、有益な効果を発揮したと思う。 
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