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商品市況展望  

平成 24 年 9 月 16 日記 

 注目注目注目注目のののの FOMCFOMCFOMCFOMC（（（（13131313 日）日）日）日）ではではではでは、そんなに大した金融政策は打てないのでは？という事前予想を

大きく裏切り、まさにスーパースーパースーパースーパー・・・・サプライズのサプライズのサプライズのサプライズの QE3QE3QE3QE3（量的緩和第（量的緩和第（量的緩和第（量的緩和第 3333 弾弾弾弾））））の発表との発表との発表との発表となったなったなったなった。 

 

 その QE3 の内容をざっくりとコメントすれば、 

1、 毎月毎月毎月毎月 400400400400 億ドルのペースで億ドルのペースで億ドルのペースで億ドルのペースで MBSMBSMBSMBS（（（（住宅ローン担保証券住宅ローン担保証券住宅ローン担保証券住宅ローン担保証券））））を購入するを購入するを購入するを購入する。 

2、 これは、労働市場の持続的改善と失業の減少を促すほど経済が強い事が確認できるまで労働市場の持続的改善と失業の減少を促すほど経済が強い事が確認できるまで労働市場の持続的改善と失業の減少を促すほど経済が強い事が確認できるまで労働市場の持続的改善と失業の減少を促すほど経済が強い事が確認できるまで

続ける続ける続ける続ける。 

3、 本年 6 月に延長を決定したツイストオペは維持する。 

4、 ツイストオペの緩和分を考慮すると、毎月毎月毎月毎月 850850850850 億ドルの緩和ということになる億ドルの緩和ということになる億ドルの緩和ということになる億ドルの緩和ということになる。 

5、 政策金利である FFFFFFFF レートの水準を少なくともレートの水準を少なくともレートの水準を少なくともレートの水準を少なくとも 2015201520152015 年半ばまで維持する年半ばまで維持する年半ばまで維持する年半ばまで維持する。 

 

 仮に 1 ドル＝80 円と仮定した場合に 850 億ドルの金融緩和という事は、日本円にして毎月日本円にして毎月日本円にして毎月日本円にして毎月 6666

兆兆兆兆 8000800080008000 億円のカネをばらまく億円のカネをばらまく億円のカネをばらまく億円のカネをばらまくという事だ。しかもそれを『『『『労働市場の持続的改善と失業の減少労働市場の持続的改善と失業の減少労働市場の持続的改善と失業の減少労働市場の持続的改善と失業の減少

を促すほど経済が強い事が確認できるまで』とほぼ無期限に設定を促すほど経済が強い事が確認できるまで』とほぼ無期限に設定を促すほど経済が強い事が確認できるまで』とほぼ無期限に設定を促すほど経済が強い事が確認できるまで』とほぼ無期限に設定したわけで、2015 年半ばまで

と仮に 3 年間その金融政策を採った場合、244244244244 兆兆兆兆 8000800080008000 億円というカネが流れ込む億円というカネが流れ込む億円というカネが流れ込む億円というカネが流れ込むのだ。 

 

 量的緩和策により貨幣供給が進めば、短期的には流動性が高まることで名目金利が低下する効

果が見込め、名目金利の低下は耐久消費財や資産の購入を刺激する名目金利の低下は耐久消費財や資産の購入を刺激する名目金利の低下は耐久消費財や資産の購入を刺激する名目金利の低下は耐久消費財や資産の購入を刺激することで実質所得の増加や物物物物

価上昇につながっていく価上昇につながっていく価上昇につながっていく価上昇につながっていく。今回、国債購入ではなく今回、国債購入ではなく今回、国債購入ではなく今回、国債購入ではなく MBSMBSMBSMBS にしたのは、住宅というよりリスクがにしたのは、住宅というよりリスクがにしたのは、住宅というよりリスクがにしたのは、住宅というよりリスクが

高い資産への資金流入が進む事をうながす効果を狙っての事だろう高い資産への資金流入が進む事をうながす効果を狙っての事だろう高い資産への資金流入が進む事をうながす効果を狙っての事だろう高い資産への資金流入が進む事をうながす効果を狙っての事だろう。 

 

 そう考えれば、株や商品相場が高騰するのは当たり前！株や商品相場が高騰するのは当たり前！株や商品相場が高騰するのは当たり前！株や商品相場が高騰するのは当たり前！ 毎月増加する 850 億ドルの一部で

も、物価上昇を予測した商品市場に流れ込めば、相場が強くなるのは当然の事だ。 

 そうして、週末の国内市場では金が 100 円高以上するなど、一気に様変わりしたわけである。 

 

 なお今回は QE3 なのだから、当然の如く QE1 も QE2 もあったわけだ。 

QE1（08 年 11 月～10 年 6 月）では、米国債 3000 億ドル、MBS1.25 兆ドルなど総額 1.725

兆ドルを購入。日本円にして 100 兆円以上の金融緩和を行なった。 

 この時期の金相場は、リーマンショック後の暴落で 2000 円まで下がっていたのが、最終的に

は 3500 円まで上がった。 

 

 QE2（10 年 11 月～11 年 6 月）では、6000 億ドルの米国債を購入。50 兆円ほどをつぎ込ん

だわけだ。 

 この時期の金相場は、3000 円台→4500 円まで上がったわけだ。 

 

 さて QE3（12 年 9 月～15 年半ば？）である。先の事など誰にも判らぬが、予定では 200 兆

円をぶち込む予定？ 少なくとも、週末に金を中心に高騰したのは、当たり前の事でしょ！ 
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〔貴金属〕〔貴金属〕〔貴金属〕〔貴金属〕    

〇東京金日足 

…削除済み… 

今週の金の値動き 

  10 月限（当限） 前日比 8 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \4,370 69 \4,378 69 

9 月 11 日 \4,349 -21 \4,359 -19 

9 月 12 日 \4,358 9 \4,366 7 

6 月 13 日 \4,327 -31 \4,338 -28 

9 月 14 日 \4,428 101 \4,440 102 

金相場は、金相場は、金相場は、金相場は、先週号においては『���そろそろ戻り天井が近づいて来ているのではないかと判断と、

万が一 FOMC で強材料が出れば更なる大相場になるのではないかという見方で、5 分 5 分のとこ

ろではないかと考える。よって急騰場面は買い玉の利食い先行で、新規はしばらく様子見とした

い』とコメントした。 

今週の相場展開は、13131313 日の日の日の日の FOMCFOMCFOMCFOMC でついにでついにでついにでついに QE3QE3QE3QE3 が発動が発動が発動が発動され、週末の金相場は急騰。一気に 4,451

円の高値まで示現だが、その後の夜間取引でも続伸し、実際は 4,4804,4804,4804,480 円の高値まで出ている円の高値まで出ている円の高値まで出ている円の高値まで出ている。 

 

このところコメントして来た『次のターゲットは次のターゲットは次のターゲットは次のターゲットは 5555 月頭の急落前の価格月頭の急落前の価格月頭の急落前の価格月頭の急落前の価格であるであるであるである 4,3004,3004,3004,300 円台円台円台円台。

更に加速が付くようなら、もみ合いの高値もみ合いの高値もみ合いの高値もみ合いの高値 4,1834,1834,1834,183 円と安値円と安値円と安値円と安値 3,8863,8863,8863,886 円の上下幅円の上下幅円の上下幅円の上下幅 297297297297 円の倍返しの円の倍返しの円の倍返しの円の倍返しの

4,4804,4804,4804,480 円円円円』としていた価格が、夜間取引で実現したわけだ夜間取引で実現したわけだ夜間取引で実現したわけだ夜間取引で実現したわけだ。 

しかしそれは、QE3 が大した材料とならないとしていた場合であり、冒頭のコメントのように

実際はスーパー・サプライズの強材料の出現である。 

 

相場を知っている人は、発表前の 13 日までには、取りあえず 3,300 円台半ばでは利食いを完

了し、週末の急騰分は利に出来ていない人の方が多かっただろう。だが、この材料で買い直しの

はずであり、国内市場は 3 連休中なので連休明けの相場は不明だが、まだまだ今後の金相場にはまだまだ今後の金相場にはまだまだ今後の金相場にはまだまだ今後の金相場には

上げ余地があると考えるのが妥当では？上げ余地があると考えるのが妥当では？上げ余地があると考えるのが妥当では？上げ余地があると考えるのが妥当では？ 

目標値を出すのは難しいが、QE1・QE2 ともに 1,500 円は上がったのだから、今回の起点を 3,800

円に置いた場合は＋1,500 円で 5,300 円というところか？ 

 

なお一代の動きは以下のとおり。 

東京金一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 10 月 \4,229 

10 月 27

日 

\4,652 2 月 27 日 \3,808 

12 月 30

日 

\4,428 

2012 年 12 月 \4,037 

12 月 26

日 

\4,654 2 月 27 日 \3,808 

12 月 30

日 

\4,433 

2013 年 2 月 \4,654 2 月 27 日 \4,654 2 月 27 日 \3,885 6 月 4 日 \4,438 

2013 年 4 月 \4,307 4 月 25 日 \\\\4,4494,4494,4494,449    9999 月月月月 14141414 日日日日    \3,886 6 月 4 日 \4,439 

2013 年 6 月 \4,023 6 月 27 日 \\\\4,4494,4494,4494,449    9999 月月月月 14141414 日日日日    \3,940 7 月 24 日 \4,439 

2013 年 8 月 \4,224 8 月 29 日 \\\\4,4514,4514,4514,451    9999 月月月月 14141414 日日日日    \4,166 9 月 3 日 \4,440 
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〇NY 金日足 

…削除済み… 

週末週末週末週末 9/9/9/9/14141414 のののの NYNYNYNY 市場は市場は市場は市場は、、、、前日比前日比前日比前日比 0.60.60.60.6 ドルドルドルドル高高高高のののの 1717171772.772.772.772.7 ドルドルドルドルでの終了での終了での終了での終了。高値は高値は高値は高値は 1780.21780.21780.21780.2 ドルドルドルドルまで

あり、国内換算では 15 時半比 32 円高。前日大暴騰した NY 金は落ち着いているが、米国の金融

緩和で円高となった分を調整する円安で、国内市場はその分の上げである。 

 

このところのコメントは、『チャートチャートチャートチャートではではではでは、、、、1530153015301530 ドルドルドルドル～～～～1640164016401640 ドルドルドルドルででででのもみ合いのもみ合いのもみ合いのもみ合いを上放れであを上放れであを上放れであを上放れであ

るるるる。もみ合もみ合もみ合もみ合いの倍返しでいの倍返しでいの倍返しでいの倍返しで 1750175017501750 ドルまで上がってもおかしくないドルまで上がってもおかしくないドルまで上がってもおかしくないドルまで上がってもおかしくない』というというというという水準水準水準水準はすでに突破はすでに突破はすでに突破はすでに突破。懸

念は相対力指数が 80 ポイントまで上がっているという事だけで、今の状況を考えれば 1800 ドル

突破は時間の問題にも思える。 

 

CFTCCFTCCFTCCFTC 発表の発表の発表の発表の 9/9/9/9/11111111 現在の現在の現在の現在のファンドのファンドのファンドのファンドのポジションポジションポジションポジションは、…中略… 

 

9/9/9/9/14141414 現在の現在の現在の現在の ETFETFETFETF 残高は残高は残高は残高は、…中略… 

 

 結論として当方の相場観は、QE3 が発動された相場は一段高に舞い上がる可能性が高いだろう。

最終的には 5,000 円台に乗せてゆくと考え、下がる場合は指数調整だけであろう。よって、押し

目買い方針を堅持するのがベターであろう。 
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〇東京プラチナ日足 

…削除済み… 

今週のプラチナの動き 

  10 月限（当限） 前日比 8 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \4,030 13 \4,038 14 

9 月 11 日 \4,023 -7 \4,040 2 

9 月 12 日 \4,055 32 \4,063 23 

6 月 13 日 \4,132 77 \4,143 80 

9 月 14 日 \4,268 136 \4,276 133 

プラチナ相場は、プラチナ相場は、プラチナ相場は、プラチナ相場は、先週号においては『取りあえず 4,000 円台回復という目標値までは来た。こ

こから一段高するには、実際に FOMC で QE3 が出る事が条件となろう。出なければ、戻りはここ

までという事になるだろう』とコメントした。 

今週の相場展開は、13131313 日は南アの鉱山スト懸念の報で急騰日は南アの鉱山スト懸念の報で急騰日は南アの鉱山スト懸念の報で急騰日は南アの鉱山スト懸念の報で急騰、14141414 日は日は日は日は FOMCFOMCFOMCFOMC でのでのでのでの QE3QE3QE3QE3 実施の報実施の報実施の報実施の報

で更に急騰で更に急騰で更に急騰で更に急騰となり、一気に 4,311 円の高値まで記録。そこからは若干軟化して終了したものの、

夜間取引では 4,3364,3364,3364,336 円まで記録円まで記録円まで記録円まで記録と、更に高値更新である。 

 

13 日の急騰は、南アのプラチナ生産高第１位であるインパラ・プラチナム社にも労働争議がインパラ・プラチナム社にも労働争議がインパラ・プラチナム社にも労働争議がインパラ・プラチナム社にも労働争議が

波及波及波及波及して、いっそうの懸念が高まったためだ。すでに大手鉱山会社・ロンミンのストによる警官

隊との衝突で、死者 30 人以上を出す事件が 8 月に起きていたが、ついに最大手にも波及したわ

けだ。 

南アは世界のプラチナの約南アは世界のプラチナの約南アは世界のプラチナの約南アは世界のプラチナの約 80808080％を生産％を生産％を生産％を生産しており、…中略… 

 

なお週末 9/14 の NY プラチナは 34.234.234.234.2 ドル高のドル高のドル高のドル高の 1713.71713.71713.71713.7 ドルドルドルドルでの終了であり、高値は高値は高値は高値は 1716171617161716.5.5.5.5 ドドドド

ルルルルまであった。この 3日間だけで 100 ドル以上上げたわけで、東京市場 15 時半比では 66 円高。 

 

一代の動きは以下のとおり。 

東京プラチナ一代の動

き 

      

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 10 月 \3,918 

10 月 27

日 

\4,570 3 月 14 日 \3,375 

12 月 30

日 

\4,268 

2012 年 12 月 \3,605 

12 月 26

日 

\4,582 3 月 14 日 \3,471 7 月 24 日 \4,272 

2013 年 2 月 \4,535 2 月 27 日 \4,589 3 月 14 日 \3,468 7 月 24 日 \4,265 

2013 年 4 月 \4,090 4 月 25 日 \\\\4,3004,3004,3004,300    9999 月月月月 14141414 日日日日    \3,466 7 月 24 日 \4,267 

2013 年 6 月 \3,681 6 月 27 日 \\\\4,3054,3054,3054,305    9999 月月月月 14141414 日日日日    \3,460 7 月 24 日 \4,271 

2013 年 8 月 \3,860 8 月 29 日 \\\\4,3114,3114,3114,311    9999 月月月月 14141414 日日日日    \3,807 8 月 31 日 \4,276 

〇プラチナ－金価格差日足 

…削除済み… 

 

週末現在のサヤは、4,276 円（プラチナ）－4,440 円（金）＝－－－－164164164164 円円円円。 

 

－－－－550550550550 円（円（円（円（8/138/138/138/13））））は大底、－は大底、－は大底、－は大底、－378378378378 円（円（円（円（8/318/318/318/31）は）は）は）は 2222 番底番底番底番底とコメントして来ているわけだがとコメントして来ているわけだがとコメントして来ているわけだがとコメントして来ているわけだが、、、、一気一気一気一気

に詰まり始めて来ているに詰まり始めて来ているに詰まり始めて来ているに詰まり始めて来ている。 
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この金とのサヤ取りは、通常は『上げ相場の時にはプラチナ買い・金売りが有利であり、下上げ相場の時にはプラチナ買い・金売りが有利であり、下上げ相場の時にはプラチナ買い・金売りが有利であり、下上げ相場の時にはプラチナ買い・金売りが有利であり、下

げ相場の場合はプラチナ売り・金買いが有利となるげ相場の場合はプラチナ売り・金買いが有利となるげ相場の場合はプラチナ売り・金買いが有利となるげ相場の場合はプラチナ売り・金買いが有利となる』傾向が強いのである。なぜそうなるかと

いえば、景気動向や突発的な事件・事故などの材料にはプラチナ相場の方が反応しやすく、プラ

チナの方が騰がる時も下がる時も金よりも激しくなるケースが多いからだ。 

 

そうして考えた場合、…中略… 

 

結論として当方の相場観は、プラチナ相場は全く新しいステージに入った可能性が高く、今後

も上昇余力が十分にあるだろう。懸念は高い相対力指数であるが、調整安はその指数調整であろ

うから、そうした場面が絶好の押し目買いになるだろう。 
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〔穀物〕〔穀物〕〔穀物〕〔穀物〕    

〇東京コーン日足 

…削除済み… 

今週のコーンの値動き 

  11 月限（当限） 前日比 9 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \28,650 -350 \27,690 -50 

9 月 11 日 \28,600 -50 \27,230 -460 

9 月 12 日 \28,300 -300 \27,180 -50 

6 月 13 日 \27,780 -520 \26,590 -590 

9 月 14 日 \27,780 0 \26,830 240 

まずはコーンから…まずはコーンから…まずはコーンから…まずはコーンから…    

先週号においては『ファンダメンタルズの強さとチャートの弱さの綱引きである。しかしこれ

は誰もが承知している事だろうから、上がるか下がるかは別な材料がきっかけになる可能性も高

いか。となるとやはり、FOMC の動向が穀物相場にも大きく影響するかもしれない』とコメント

した。 

今週の相場展開は、9/14 には（実際は 13 日の夜間取引で）26,36026,36026,36026,360 円まで下落円まで下落円まで下落円まで下落し、先物は一代

安値の更新。その後 QE3 の発表で戻ったが、高値からは高値からは高値からは高値からは 4,0004,0004,0004,000 円ほども下落円ほども下落円ほども下落円ほども下落する軟調な週となっ

た。 

 

先週号でも『先限引き継ぎ足チャートでは、30,30030,30030,30030,300 円（円（円（円（8/138/138/138/13））））は天井は天井は天井は天井。ネックラインのネックラインのネックラインのネックラインの 27,61027,61027,61027,610

円（円（円（円（8/168/168/168/16）、）、）、）、27,59027,59027,59027,590 円（円（円（円（7/247/247/247/24）を）を）を）をも完全にも完全にも完全にも完全に割り込割り込割り込割り込んだのだからんだのだからんだのだからんだのだから、三尊天井の完、三尊天井の完、三尊天井の完、三尊天井の完成である成である成である成である』とコメ

ントしたが、今週の下落局面までで 4,000 円ほど値を消したわけだ。 

 

そうなった要因としては、12121212 日に出た米農務省報告での弱材料日に出た米農務省報告での弱材料日に出た米農務省報告での弱材料日に出た米農務省報告での弱材料もあろう。…中略… 

 

また需要に関してはほとんど据え置きだったが、期初在庫をなぜか増やし、在庫率は在庫率は在庫率は在庫率は 5.8%5.8%5.8%5.8%→→→→

6.5%6.5%6.5%6.5%に上方修正に上方修正に上方修正に上方修正。これが 8 ドル台のコーンを 7 ドル台まで軟化させたわけだ。 

 

ただし全体のファンダメンタルズとしては、昨年同期の 9.6%の在庫率に対し、6.5%はまだ強

い水準である。大暴落するほどのものではないはずだ。 

そんな中で、週末は FOMC で QE3 の発動である。リスクマネーが復活するとすれば、26,360 円

で国内コーンも底打ちした可能性が高いのではあるまいか？ 当方としては、ここからまた穀物

相場の買いが復活するのでは…と期待している。 
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なお一代の動きは以下のとおり。 

東京コーン一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 11 月 \24,400 

10 月 17

日 

\31,810 8 月 23 日 \21,060 6 月 4 日 \27,780 

2013 年 1 月 \21,790 

12 月 16

日 

\30,950 8 月 22 日 \20,520 6 月 4 日 \27,790 

2013 年 3 月 \23,290 2 月 16 日 \30,340 8 月 22 日 \20,820 6 月 4 日 \27,620 

2013 年 5 月 \23,250 4 月 16 日 \30,300 8 月 13 日 \21,040 6 月 4 日 \27,600 

2013 年 7 月 \21,550 6 月 18 日 \30,300 8 月 13 日 \21,490 6 月 18 日 \27,440 

2013 年 9 月 \28,500 8 月 16 日 \29,430 8 月 23 日 \\\\26,36026,36026,36026,360    9999 月月月月 14141414 日日日日    \26,830 

〇シカゴコーン日足 

…削除済み… 

 

週末週末週末週末 9/9/9/9/14141414 のシカゴ市場はのシカゴ市場はのシカゴ市場はのシカゴ市場は、、、、11112222 月限月限月限月限でででで 8.258.258.258.25 セント高セント高セント高セント高のののの 782.00782.00782.00782.00 セントでセントでセントでセントでのののの終了終了終了終了。米農務省報告

後の安値 759.25759.25759.25759.25 セント（セント（セント（セント（9/129/129/129/12））））からは、だいぶ戻っている。 

東京市場換算だと 15 時半比 480 円高であるが、東京市場は連休のため、休み明けの価格はま

だ予想がつかない。ただし 28,000 円台半ばまで戻せれば、だいぶ雰囲気は変わるだろう。 

 

なおなおなおなお CFTCCFTCCFTCCFTC 発表の発表の発表の発表の 9/9/9/9/11111111 現在の現在の現在の現在のファンドのファンドのファンドのファンドのポジションポジションポジションポジションは、…中略… 

 

  

結論として当方の相場観は、米農務省報告では期待外れであったが、QE3 の実行で基本的には

強いファンダメンタルズが見直されれば、もう一度高値を付けに行く相場が出るのではあるまい

か。次週の動きで、チャート悪化による調整安期間が終わったかどうかがハッキリするだろう。 
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〇東京大豆日足 

…削除済み… 

今週の大豆の値動き 

  10 月限（当限） 前日比 8 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \60,400 -890 \51,270 -120 

9 月 11 日 \59,300 -1100 \50,490 -780 

9 月 12 日 \58,800 -500 \50,610 120 

6 月 13 日 \58,800 0 \50,580 -30 

9 月 14 日 \59,900 1100 \50,720 140 

続いて一般大豆です…続いて一般大豆です…続いて一般大豆です…続いて一般大豆です…    

先週号においては『押し目買い方針に変化はないものの、12 日・13 日に重要な発表を控えて

いるため、また国内週末は 3 連休前の立会いとなるため、乱高下の可能性もある』とコメントし

た。 

今週の相場展開は、5 万円台での乱高下。12121212 日の米農務省報告では強材料が出たが国内は伸日の米農務省報告では強材料が出たが国内は伸日の米農務省報告では強材料が出たが国内は伸日の米農務省報告では強材料が出たが国内は伸

び悩みび悩みび悩みび悩み、13 日の FOMC では QE3 発動で上昇したが、やはり 3 連休を控えて伸び悩み終了。 

 

基本的には強い相場だと考えているのだが、何だかハッキリしない展開である。来週、52,000

円と来れば強くなるのだろうし、5 万円割れとなればダメなんだろうし…というところか。 

しかし大幅逆ザヤの展開に変化はないわけで、何かきっかけがあれば一段高に舞い上がる余地

は十分に有りそうだ。 

 

そんな中で、…中略… 

 

なお一代の動きは以下のとおり。 

東京一般大豆一代の動き      

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 10 月 \44,250 10 月 17 日 \62,100 7 月 23 日 \36,410 

12 月 15

日 

\59,900 

2012 年 12 月 \37,500 12 月 16 日 \63,950 7 月 23 日 \36,830 

12 月 16

日 

\57,870 

2013 年 2 月 \41,900 2 月 16 日 \60,000 7 月 23 日 \41,050 2 月 16 日 \55,610 

2013 年 4 月 \45,350 4 月 16 日 \56,480 7 月 23 日 \41,750 6 月 4 日 \53,780 

2013 年 6 月 \44,700 6 月 18 日 \52,190 7 月 20 日 \44,400 6 月 18 日 \51,600 

2013 年 8 月 \48,020 8 月 16 日 \51,810 9 月 5 日 \47,620 8 月 17 日 \50,720 

〇シカゴ大豆日足 

…削除済み… 

 

週末週末週末週末 9/9/9/9/14141414 のシカゴ市場はのシカゴ市場はのシカゴ市場はのシカゴ市場は、、、、11111111 月限で月限で月限で月限で前日比前日比前日比前日比 8.258.258.258.25 セントセントセントセント安安安安のののの 1717171733339.009.009.009.00 セントセントセントセント。直近の高値は

1789178917891789 セント（セント（セント（セント（9/49/49/49/4））））であり、そこから一度 17 ドルを割れたが、米農務省報告で買い直された。

ただしこの日は週末の利食いで下げたが、13 年 5 月限以降はプラスでの終了だ。 

 

さて 12 日の米農務省報告の詳細である。 

単収は 35.35.35.35.3333Bu/AcBu/AcBu/AcBu/Ac（8 月米農務省報告 36.1Bu/Ac）、生産高生産高生産高生産高 26262626 億億億億 3333444400000000 万万万万 BBBBuuuu（同 26 億 9200 万



 9 

Bu）と下方修正と下方修正と下方修正と下方修正。先週出たインフォーマ社の予想よりも低く、これは強材料である。 

 

需要面に関しては、圧搾・輸出ともに下方修正して期末在庫は動かさず。ただし需要を下方修

正した事から、在庫率は在庫率は在庫率は在庫率は 8888 月の月の月の月の 4.24.24.24.2％→％→％→％→4.34.34.34.3％に若干％に若干％に若干％に若干上方上方上方上方修正修正修正修正。昨年同期は 4.1％であった。 

 

またもうすぐ始まる南米産の作付は南米産の作付は南米産の作付は南米産の作付は、エルニーニョ現象がエルニーニョ現象がエルニーニョ現象がエルニーニョ現象が懸念されている懸念されている懸念されている懸念されている。よって QE3 でリ

スクマネーが流れ込んでも不思議ではない穀物市場は、基本的に強いはずだというのが当方の考

え方であるが、あとはチャートとファンドの動向という事になるのだろう。 

 

CFTCCFTCCFTCCFTC 発表の発表の発表の発表の 9/9/9/9/11111111 現在現在現在現在ののののファンドのファンドのファンドのファンドのポジションはポジションはポジションはポジションは、…中略… 

 

結論として当方の相場観は、押し目買い方針に変化はないだろう。先物で 52,000 円と来れば

舞い上がる可能性があるし、5 万円割れとなれば調整期間は長引くだろう。来週の動きに注目で

ある。 
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〔ゴム〕〔ゴム〕〔ゴム〕〔ゴム〕    

〇東京ゴム日足 

…削除済み… 

今週のゴムの値動き 

  9 月限（当限） 前日比 2 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 227.9 7.3 236.3 8.5 

9 月 11 日 229.0 1.1 236.9 0.6 

9 月 12 日 234.3 5.3 242.5 5.6 

6 月 13 日 232.3 -2.0 241.6 -0.9 

9 月 14 日 238.0 5.7 254.6 13.0 

先週号においては『205 円で底が入っている相場と考え、押し目買い方針。230.2 円を抜けた

ら、更に舞い上がると見る。しかし 216.4 円を割り込むと、再びチャートは悪化するため、そこ

にはストップロスを設定しておきたい』とコメントした。 

今週の相場展開は、週明けから早速 230.2 円を上抜いて値を飛ばし、週末には QE3 の発動で商

品市場全面高の中を更に値を飛ばし、一気に一気に一気に一気に 222250505050 円台乗せ円台乗せ円台乗せ円台乗せ。高値は 255.6 円まで出ており、夜間

取引では更に続伸して 259.0259.0259.0259.0 円での終了円での終了円での終了円での終了である。 

 

先週号でも『チャートはなべ底のような格好に変化しており、相対力指数も 50 ポイントオー

バー。これを見る限り、おそらく 205 円での底打ちは完了しているだろう』とコメントしていた

が、230.2230.2230.2230.2 円を抜け、一目均衡表の雲の上に出円を抜け、一目均衡表の雲の上に出円を抜け、一目均衡表の雲の上に出円を抜け、一目均衡表の雲の上に出た相場はた相場はた相場はた相場は、やはり急騰を開始した。 

相場は材料で動くが、材料は後から付いてくるものでもあり、あっという間に安値から安値から安値から安値から 50505050 円円円円

の切り返しの切り返しの切り返しの切り返しとなったわけだ。 

 

 なお一代の動きは以下のとおり。 

東京ゴム一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 9 月 341.2 3 月 27 日 341.9 3 月 27 日 198.5 8 月 15 日 238.0 

2012 年 10 月 307.2 4 月 24 日 317.8 5 月 2 日 200.9 8 月 15 日 248.2 

2012 年 11 月 267.8 5 月 28 日 274.0 5 月 30 日 203.6 8 月 15 日 251.4 

2012 年 12 月 233.3 6 月 26 日 259.6 7 月 4 日 204.5 8 月 15 日 251.4 

2013 年 1 月 230.2 7 月 26 日 253.9253.9253.9253.9    9999 月月月月 14141414 日日日日    205.6 8 月 14 日 252.9 

2013 年 2 月 230.0 8 月 26 日 255.6255.6255.6255.6    9999 月月月月 14141414 日日日日    216.4 8 月 31 日 254.6 

 

当先のサヤは当先のサヤは当先のサヤは当先のサヤは、9 月限 238.0 円～2 月限 254.6 円と 16.616.616.616.6 円円円円のののの順順順順ザヤザヤザヤザヤ。同ザヤと言っても良い同ザヤと言っても良い同ザヤと言っても良い同ザヤと言っても良い

水準水準水準水準からは大きく拡大したが、やはり先物に期待の買いが入ったのであろう。 

  

週末週末週末週末現在の輸入採算価格は、現在の輸入採算価格は、現在の輸入採算価格は、現在の輸入採算価格は、…中略… 

  

国内営業倉庫在庫は国内営業倉庫在庫は国内営業倉庫在庫は国内営業倉庫在庫は、8/31 現在で 724 トン減の 6,645 トン。11 旬連続の減少であり、国内在

庫はかなり低下した。 

 

上海ゴム在庫上海ゴム在庫上海ゴム在庫上海ゴム在庫はははは、、、、…中略… 
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ただしただしただしただし上海ゴム価格は上海ゴム価格は上海ゴム価格は上海ゴム価格は、24,000 元まで一気に上昇。在庫があろうがなかろうが、こちらも急

騰を開始したわけで、QE3 期待→QE3 サプライスと進んだ市場は、一気に値を切り上げて来てい

る。 

 

タイタイタイタイ・インドネシア・マレーシアの生産主要・インドネシア・マレーシアの生産主要・インドネシア・マレーシアの生産主要・インドネシア・マレーシアの生産主要 3333 カ国カ国カ国カ国のののの輸出制限措置輸出制限措置輸出制限措置輸出制限措置などの材料には全く期待などの材料には全く期待などの材料には全く期待などの材料には全く期待

していないが、していないが、していないが、していないが、QE3QE3QE3QE3 の発動はインパクト大であるの発動はインパクト大であるの発動はインパクト大であるの発動はインパクト大である。現状では石油や貴金属が 5 月急落前の水準

を回復しているわけで、ゴムもそうなるとすればゴムもそうなるとすればゴムもそうなるとすればゴムもそうなるとすれば 300300300300 円台に戻る円台に戻る円台に戻る円台に戻るという事を意味する。 

…中略… 

 

 結論として当方の相場観は、底打ちから本格的な急騰を開始した相場は、300 円を目指しての

上昇トレンドに入っているだろう。おそらく 240 円以下は用済みであり、押し目買い方針への大

転換が良いだろう。 
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〔〔〔〔原油・原油・原油・原油・石油製品〕石油製品〕石油製品〕石油製品〕    

〇NY 原油日足 

…削除済み… 

今週の原油の値動き 

  9 月限（当限） 前日比 2 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \55,710 200 \53,920 -90 

9 月 11 日 \55,740 30 \53,930 10 

9 月 12 日 \55,770 30 \54,270 340 

6 月 13 日 \55,810 40 \54,240 -30 

9 月 14 日 \56,060 250 \54,780 540 

まずは原油から…まずは原油から…まずは原油から…まずは原油から…    

先週号においては『目先は天井を打っていて下落するか、それとも一段高に舞い上がるかは、

FOMC 次第で決まるだろう。先入観を持たずに、放れた方に付く作戦としたいところ』とコメン

トした。 

今週の相場展開は、NYNYNYNY 原油は原油は原油は原油は QE3QE3QE3QE3 が発動されたが発動されたが発動されたが発動された 13131313 日に日に日に日に 98989898 ドル台へと上昇ドル台へと上昇ドル台へと上昇ドル台へと上昇。その後も続伸し

た相場は、週末 9/14 は高値で 100.42100.42100.42100.42 ドルまで記録ドルまで記録ドルまで記録ドルまで記録し、終わりは 99 ドルジャストでの引け。100

ドル台に乗せたのは、およそ 4 ヶ月半ぶりである。 

 

QE3＝金融緩和は商品相場には間違いなく強材料であり、過去の QE1、QE2 ともに相場は上昇し

ているわけだ。そう考えれば、欧州債務危機問題で 100 ドル台→77 ドル台まで下げて底を打っ

た相場は、単なる戻りという範疇を超え、また新たなステージに入ったと考えて何の支障があろ

うか。上抜けには付いてゆくべきだろう。 

…中略… 

 

〇東京原油日足 

…削除済み… 

東京原油東京原油東京原油東京原油はははは、54,000 円後半までの上昇。週末時点では、まだ週末時点では、まだ週末時点では、まだ週末時点では、まだ上値抵抗線上値抵抗線上値抵抗線上値抵抗線のののの 55555555,,,,180180180180 円円円円（（（（8/8/8/8/22222222））））

を超えていなかったが、夜間取引ではを超えていなかったが、夜間取引ではを超えていなかったが、夜間取引ではを超えていなかったが、夜間取引では 55,54055,54055,54055,540 円の円の円の円の高値まで記録高値まで記録高値まで記録高値まで記録しており、すでにこのレポート

発行の時点で超えている。 

…中略… 

 なお一代の動きは以下のとおり。 

東京原油一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 9 月 \60,800 4 月 2 日 \61,900 4 月 4 日 \43,780 6 月 26 日 \56,060 

2012 年 10 月 \57,430 5 月 1 日 \57,710 5 月 2 日 \44,310 6 月 26 日 \55,930 

2012 年 11 月 \47,650 5 月 1 日 \55,580 9 月 5 日 \44,190 6 月 26 日 \55,660 

2012 年 12 月 \47,580 7 月 2 日 \55,340 8 月 22 日 \46,240 7 月 3 日 \55,320 

2013 年 1 月 \48,890 8 月 1 日 \55,180 8 月 22 日 \48,420 8 月 1 日 \55,010 

2013 年 2 月 \53,910 9 月 3 日 \54,830 9 月 4 日 \53,220 9 月 6 日 \54,780 

  

結論として当方の相場観は、押し目買い一貫の相場であろう。すぐに飛び乗れ！ 
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〇東京ガソリン日足 

…削除済み… 

今週のガソリンの値動き 

  10 月限（当限） 前日比 3 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \66,650 -360 \64,920 -20 

9 月 11 日 \67,130 480 \64,980 60 

9 月 12 日 \68,160 1030 \65,410 430 

6 月 13 日 \68,610 450 \65,530 120 

9 月 14 日 \68,950 340 \66,350 820 

続いてガソリンです…続いてガソリンです…続いてガソリンです…続いてガソリンです…先週号においては『目先は天井を打っていて下落するか、それとも一段

高に舞い上がるかは、FOMC 次第で決まるだろう。先入観を持たずに、放れた方に付く作戦とし

たいところ。ポイントは本文を参考に…』とコメントした。 

今週の相場展開は、QE3 発動で急騰した相場が、週末には 66,46066,46066,46066,460 円（円（円（円（9/149/149/149/14））））まで上昇。一気

に上抜けた格好であり、その後の夜間取引ではその後の夜間取引ではその後の夜間取引ではその後の夜間取引では 67,17067,17067,17067,170 円と更に高値を記録円と更に高値を記録円と更に高値を記録円と更に高値を記録している。 

 

東京市場は 3 連休中であり、もしかしたら NY 原油週明け分が安くて、あらま！という事も絶

対に無いとは言えないものの、それなら逆に NY 原油が一段高をしており、週明けは更に吹っ飛

んでいるケースだって有り得るわけだ。 

この QE3 に対する市場の評価がまだ固まっているわけではないだろうが、これが強気のトリガ

ーとなったのだと認知された場合には、再び原油 140 ドル台、東京ガソリン 10 万円台への高騰

だって十分に有り得るわけであり、少なくとも今は売りを考えるわけにはいかない。 

ともかくアメリカは、…中略… 

 

 なお一代の推移は、以下のとおり。 

東京ガソリン一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 10 月 \74,980 3 月 26 日 \75,430 3 月 28 日 \54,850 6 月 26 日 \68,950 

2012 年 11 月 \69,280 4 月 26 日 \69,690 4 月 27 日 \54,040 6 月 26 日 \66,940 

2012 年 12 月 \61,470 5 月 28 日 \\\\66,40066,40066,40066,400    9999 月月月月 14141414 日日日日    \53,530 6 月 26 日 \66,310 

2013 年 1 月 \54,070 6 月 26 日 \\\\65,97065,97065,97065,970    9999 月月月月 14141414 日日日日    \53,460 6 月 26 日 \65,820 

2013 年 2 月 \58,670 7 月 26 日 \\\\65,75065,75065,75065,750    9999 月月月月 14141414 日日日日    \58,160 7 月 27 日 \65,590 

2013 年 3 月 \64,510 8 月 27 日 \\\\66,46066,46066,46066,460    9999 月月月月 14141414 日日日日    \63,140 8 月 28 日 \66,350 

先物 4 本が一代高値の更新であり、つまり売り方で利がある向きはほぼ皆無という事である。 

 

9/9/9/9/14141414 現在の現在の現在の現在の業者間転売価格は業者間転売価格は業者間転売価格は業者間転売価格は…中略… 

  

9/9/9/9/8888 現現現現在の在の在の在のガソリン在庫は、ガソリン在庫は、ガソリン在庫は、ガソリン在庫は、…中略… 

  

 結論として当方の相場観は、QE3 発動で、もみ合い上放れになった相場である。相場はまずは

7 万円を目指すとの判断で、再び買い方針を強めるのが良いだろう。押し目買い一貫の相場であ

ると考える。 
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〇東京灯油日足 

…削除済み… 

今週の灯油の値動き 

  10 月限（当限） 前日比 3 月限（先限） 前日比 

9 月 10 日 \68,970 -220 \67,760 -340 

9 月 11 日 \69,120 150 \67,770 10 

9 月 12 日 \69,580 460 \68,200 430 

6 月 13 日 \69,660 80 \68,330 130 

9 月 14 日 \70,010 350 \69,040 710 

最後に灯油です…最後に灯油です…最後に灯油です…最後に灯油です…先週号においては『上値抵抗線は先限引き継ぎ足での 69,250 円である。3

月限でもこれを抜くようなら、一度手仕舞いするしかあるまい。逆に 66,100 円を割り込むよう

なら、完全に戻り売りへと変わるだろう。来週以降の相場に注目したい』とコメントした。 

今週の相場展開は、QE3 の発動で週末は大きく上昇し、69,12069,12069,12069,120 円まで上昇円まで上昇円まで上昇円まで上昇。先限引き継ぎ足で

は 8/23 の高値 69,250 円は抜いていないが、実際には先限 4 本が一代高値の更新であり、すでに

抜けているのと同じ。 

その後の夜間取引では、先物も高値で先物も高値で先物も高値で先物も高値で 69,75069,75069,75069,750 円まで記録し、完全に突破円まで記録し、完全に突破円まで記録し、完全に突破円まで記録し、完全に突破。他の限月は軒並み他の限月は軒並み他の限月は軒並み他の限月は軒並み

7777 万円を突破している状況だ万円を突破している状況だ万円を突破している状況だ万円を突破している状況だ。 

 

相変わらず需要期と不需要期のサヤは小さいが、QE3 発動という新たなステージに入ってしま

った相場は、…中略… 

    

 なお一代の推移は、以下のとおり。 

東京灯油一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2012 年 10 月 \74,590 3 月 26 日 \75,370 3 月 28 日 \55,650 6 月 29 日 \70,010 

2012 年 11 月 \70,800 4 月 26 日 \71,400 4 月 27 日 \56,350 6 月 26 日 \70,000 

2012 年 12 月 \64,110 5 月 28 日 \\\\70,07070,07070,07070,070    9999 月月月月 14141414 日日日日    \56,800 6 月 26 日 \70,020 

2013 年 1 月 \57,800 6 月 26 日 \\\\69,92069,92069,92069,920    9999 月月月月 14141414 日日日日    \57,080 6 月 29 日 \69,860 

2013 年 2 月 \61,810 7 月 26 日 \\\\69,72069,72069,72069,720    9999 月月月月 14141414 日日日日    \61,350 7 月 26 日 \69,600 

2013 年 3 月 \67,500 8 月 27 日 \\\\69,12069,12069,12069,120    9999 月月月月 14141414 日日日日    \66,100 8 月 28 日 \69,040 

 先物 4 本が一代高値の更新であり、この状況では売り方で利がある人はほぼ皆無という事であ

る。行き着くところまで行かないと、天井は打たないパターンだ。 

 

9/9/9/9/14141414 現在現在現在現在の業者間転売価格はの業者間転売価格はの業者間転売価格はの業者間転売価格は、、、、…中略… 

 

9/9/9/9/8888 現在現在現在現在のののの灯油在庫は、灯油在庫は、灯油在庫は、灯油在庫は、…中略… 

  

 結論として当方の相場観は、買い一貫の相場であろう。特に 12 月限、1 月限、2 月限の 3 本は

上昇余地が大きいとの判断である。 
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〔為替〔為替〔為替〔為替・株式・株式・株式・株式〕〕〕〕    

〇ドル/円相場日足 

…削除済み… 

QE3 の発表で、米国は更なる金融緩和を決定したわけで、当然のことながらこれはドル売り

要因になるわけだ。 

相場をやっている人なら常識だが、金融緩和をするということは、通貨を安くするのとほぼ同

義語であるため、この日は一気に円高/ドル安が進行。77.3677.3677.3677.36 円（円（円（円（9/139/139/139/13）と年初来の円高水準）と年初来の円高水準）と年初来の円高水準）と年初来の円高水準とな

ったわけだ。 

ただし日本時間の 14 日には比較的落ち着き、週末の週末の週末の週末の NYNYNYNY 時間では時間では時間では時間では 78.3678.3678.3678.36 円まで円まで円まで円まで 1111 円の円安円の円安円の円安円の円安////

ドル高に動いているドル高に動いているドル高に動いているドル高に動いている。 

…中略… 

 

〇ユーロ/円相場日足 

…削除済み… 

ECBECBECBECB 理事会での国債無制限購入にニュース理事会での国債無制限購入にニュース理事会での国債無制限購入にニュース理事会での国債無制限購入にニュース、、、、その後のその後のその後のその後のドイツドイツドイツドイツ憲法憲法憲法憲法裁判所が裁判所が裁判所が裁判所が ESMESMESMESM 合憲判断で合憲判断で合憲判断で合憲判断で

円安円安円安円安////ユーロ高は今週も進行ユーロ高は今週も進行ユーロ高は今週も進行ユーロ高は今週も進行。 

QE3 は今のところユーロ/円相場に影響は与えず、101 円台まで円安が進んでいる。週末の週末の週末の週末の

NYNYNYNY タイムでタイムでタイムでタイムでは一時は一時は一時は一時 103103103103 円まで円安となっているわけだ円まで円安となっているわけだ円まで円安となっているわけだ円まで円安となっているわけだ。 

チャートでは一目均衡表の雲の上に出ており、…中略… 

 

〇ユーロ/ドル相場日足 

…削除済み… 

 このチャートの後もドル安/ユーロ高は更に進行しており、NYNYNYNY タイムではタイムではタイムではタイムでは 1.311.311.311.31 ドル台半ばまドル台半ばまドル台半ばまドル台半ばま

でユーロ高が進んでいるでユーロ高が進んでいるでユーロ高が進んでいるでユーロ高が進んでいる。 

 ECBECBECBECB 理事会での国債無制限購入理事会での国債無制限購入理事会での国債無制限購入理事会での国債無制限購入→→→→QE3QE3QE3QE3 の発動と続くニュースの中で、加速度的にドル安の発動と続くニュースの中で、加速度的にドル安の発動と続くニュースの中で、加速度的にドル安の発動と続くニュースの中で、加速度的にドル安////ユユユユ

ーロ高が進行しているわけだ。ーロ高が進行しているわけだ。ーロ高が進行しているわけだ。ーロ高が進行しているわけだ。 

対ユーロでドルが安くなる時は、対ユーロでドルが安くなる時は、対ユーロでドルが安くなる時は、対ユーロでドルが安くなる時は、…中略… 

 

〇NY ダウ日足 

…削除済み… 

 週末の NY ダウは、前日比 53 ドル高の 13,593 ドル。高値は高値は高値は高値は 13,65313,65313,65313,653 ドルドルドルドルまであり、一気に高

値をすべて抜き去っている。 

 さて 9100 円台までやっと戻った東京だが、日銀も何か手を打てれば、株も何を買っても儲か

る時代に入るかもしれない。 
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 このレポートは、私が個人的な判断で書いたものです。 

内容の責任はすべて私に帰するものですが、取引に対する利益を保証するものでは在りません。 

（当たり前ですが念のため） 

 

        ひげの中ちゃん相場情報 

                       中田幸一郎 

        メールアドレス info@higenaka.com 


