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商品市況展望  

平成 25 年 10 月 27 日記 

◆ 中国より中国より中国より中国より EUEUEUEU こそが日本の輸出不調の原因だ！こそが日本の輸出不調の原因だ！こそが日本の輸出不調の原因だ！こそが日本の輸出不調の原因だ！    10101010 月月月月 23232323 日日日日    小笠原誠治小笠原誠治小笠原誠治小笠原誠治 

 

先日、9 月の貿易統計が発表になり、思ったほど我が国の輸出が回復していない事実が改めて関心を集め

ています。 

 1年前の9月は1ドル=78円程度であったのが、今年の9月は1ドル＝98円程度にもなっているのです。

それほど円安になったにも拘わらず、輸出額の伸びはそれほどでもなく、また輸出数量でみれば前年同月

を下回っているではないか、と。 

 

 まあ、こうしたことの背景にはいろいろな理由が考えられるのです。例えば‥ 

 （１）欧米の経済がもたついている。 

 （２）日中間の摩擦が悪い影響を与えている。 

 （３）日本の輸出力そのものが低下している。 

 貴方は、どのような理由が大きいと思いますか？ 

 

 これまで一番意識されていたのは、日中間の摩擦が貿易関係に悪い影響を与えているということではなこれまで一番意識されていたのは、日中間の摩擦が貿易関係に悪い影響を与えているということではなこれまで一番意識されていたのは、日中間の摩擦が貿易関係に悪い影響を与えているということではなこれまで一番意識されていたのは、日中間の摩擦が貿易関係に悪い影響を与えているということではな

かったでしょうかかったでしょうかかったでしょうかかったでしょうか。急激な円高が修正されるなかで、対米輸出は回復し始めたのに、中国向け輸出には回

復の兆しが見られない、と。 

 しかし、流石に対中国向けの輸出額も今年の 5 月頃からは動きが出始めているのです。 

 

 では、何がイマイチ輸出の回復を妨げているのでしょうか？ 

 懸念していたことながら、我が国の輸出力そのものが低下し始めていると考えた方がいいのでしょう懸念していたことながら、我が国の輸出力そのものが低下し始めていると考えた方がいいのでしょう懸念していたことながら、我が国の輸出力そのものが低下し始めていると考えた方がいいのでしょう懸念していたことながら、我が国の輸出力そのものが低下し始めていると考えた方がいいのでしょう

か？か？か？か？ 

 まあ、一部にそのようなことを指摘する声が出始めていますがまあ、一部にそのようなことを指摘する声が出始めていますがまあ、一部にそのようなことを指摘する声が出始めていますがまあ、一部にそのようなことを指摘する声が出始めていますが‥‥‥‥私は、まだ、それを確認するだけの材私は、まだ、それを確認するだけの材私は、まだ、それを確認するだけの材私は、まだ、それを確認するだけの材

料を手にはしていません料を手にはしていません料を手にはしていません料を手にはしていません。 

 

 従って、確定的なことを言う段階にはないのですが‥但し、我が国の輸出額の推移を長期的に眺めていると

一つの事実が浮かび上がってくるのです。グラフをご覧ください。 

 

 対世界の輸出の動きと、国別（地域別）の輸出の動きを表しています。 

 

 我が国の輸出額は、年度でみると、リーマンショックが起こる前の我が国の輸出額は、年度でみると、リーマンショックが起こる前の我が国の輸出額は、年度でみると、リーマンショックが起こる前の我が国の輸出額は、年度でみると、リーマンショックが起こる前の 2007200720072007 年度にピークをつけています。年度にピークをつけています。年度にピークをつけています。年度にピークをつけています。1111

年間でなんと年間でなんと年間でなんと年間でなんと 85.185.185.185.1 兆円の輸出を実現し、それが、リーマンショックによる影響で兆円の輸出を実現し、それが、リーマンショックによる影響で兆円の輸出を実現し、それが、リーマンショックによる影響で兆円の輸出を実現し、それが、リーマンショックによる影響で 2009200920092009 年度には年度には年度には年度には 59595959 兆円にま兆円にま兆円にま兆円にま

で落ち込んでいるのです。金額にして約で落ち込んでいるのです。金額にして約で落ち込んでいるのです。金額にして約で落ち込んでいるのです。金額にして約 26262626 兆円ものダウン。我が国の兆円ものダウン。我が国の兆円ものダウン。我が国の兆円ものダウン。我が国の GDPGDPGDPGDP が約が約が約が約 500500500500 兆円だと仮定すれば、兆円だと仮定すれば、兆円だと仮定すれば、兆円だと仮定すれば、

5555％強も％強も％強も％強も GDPGDPGDPGDP の伸び率を引き下げるほどの大きさです。の伸び率を引き下げるほどの大きさです。の伸び率を引き下げるほどの大きさです。の伸び率を引き下げるほどの大きさです。 

 

 そして、輸出はそれ以降は一旦伸びたもののまた低下し、そして、超円高を克服してまた上向いて来ている

のです。2013 年度上半期の輸出額は 35.3 兆円なので、それを単純に 2 倍すると 2013 年度 1 年間では 70.6

兆円の規模に達すると予想されるのです。 
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 では、国別（地域別）で見れば、どうなのでしょうか？ 

 

 米国向けは、2012 年度の 11.3 兆円から 13.1 兆円に増加すると予想され、EU 向けも 6.3 兆円から 6.9 兆円

に増加。そして、中国向けも 11.3 兆円から 12.8 兆円に増加すると予想されるのです。要するに、どこもほぼ

順調に増加すると見込まれるのです。 

 

では、ピーク時と比較すると、どのようなことになるのでしょうか？ 

＜ピーク時からの変化＞ 

米国：17.1→ 13.1  -23.4％ 

EUEUEUEU    ：：：：12.6→12.6→12.6→12.6→     6.9 6.9 6.9 6.9                    ----45.245.245.245.2％％％％ 

中国：13.3→ 12.8     -3.8％ 

世界：85.1→ 70.6  -17.0％ 

 如何でしょうか？ 

 

 日本の日本の日本の日本の EUEUEUEU 向けの輸出は、ピーク時と比較してまだこんなに低い水準にしかないのです。米国向けも、それ向けの輸出は、ピーク時と比較してまだこんなに低い水準にしかないのです。米国向けも、それ向けの輸出は、ピーク時と比較してまだこんなに低い水準にしかないのです。米国向けも、それ向けの輸出は、ピーク時と比較してまだこんなに低い水準にしかないのです。米国向けも、それ

ほどではないにしてもまだ低い。一方で、中国向けの輸出は、もうすぐピーク時の水準に並ぼうとしている。ほどではないにしてもまだ低い。一方で、中国向けの輸出は、もうすぐピーク時の水準に並ぼうとしている。ほどではないにしてもまだ低い。一方で、中国向けの輸出は、もうすぐピーク時の水準に並ぼうとしている。ほどではないにしてもまだ低い。一方で、中国向けの輸出は、もうすぐピーク時の水準に並ぼうとしている。 

 

 つまり、つまり、つまり、つまり、EUEUEUEU 向けの輸出が殆どといっていいほど向けの輸出が殆どといっていいほど向けの輸出が殆どといっていいほど向けの輸出が殆どといっていいほど回復していないのが、日本の輸出がイマイチ奮わない原因回復していないのが、日本の輸出がイマイチ奮わない原因回復していないのが、日本の輸出がイマイチ奮わない原因回復していないのが、日本の輸出がイマイチ奮わない原因

であると言えるのです。仮に、日本の輸出力が落ちていることが原因だとすれば、世界のどのような地域に対であると言えるのです。仮に、日本の輸出力が落ちていることが原因だとすれば、世界のどのような地域に対であると言えるのです。仮に、日本の輸出力が落ちていることが原因だとすれば、世界のどのような地域に対であると言えるのです。仮に、日本の輸出力が落ちていることが原因だとすれば、世界のどのような地域に対

しても似たような傾向が現れると思われるのですが、こうしてしても似たような傾向が現れると思われるのですが、こうしてしても似たような傾向が現れると思われるのですが、こうしてしても似たような傾向が現れると思われるのですが、こうして EUEUEUEU 向けの輸出が奮わない事実に気が付くと、向けの輸出が奮わない事実に気が付くと、向けの輸出が奮わない事実に気が付くと、向けの輸出が奮わない事実に気が付くと、

日本の輸出が不振である原因は、日本にあるというよりも欧州経済がもたついていることにあると言うべきで日本の輸出が不振である原因は、日本にあるというよりも欧州経済がもたついていることにあると言うべきで日本の輸出が不振である原因は、日本にあるというよりも欧州経済がもたついていることにあると言うべきで日本の輸出が不振である原因は、日本にあるというよりも欧州経済がもたついていることにあると言うべきで

しょう。しょう。しょう。しょう。 

 

 まあ、この事実に気が付くと、中国の経済成長率が落ちてきている原因の一つもやはり欧州経済のもたつきまあ、この事実に気が付くと、中国の経済成長率が落ちてきている原因の一つもやはり欧州経済のもたつきまあ、この事実に気が付くと、中国の経済成長率が落ちてきている原因の一つもやはり欧州経済のもたつきまあ、この事実に気が付くと、中国の経済成長率が落ちてきている原因の一つもやはり欧州経済のもたつき

にあることが容易に想像されるのです。にあることが容易に想像されるのです。にあることが容易に想像されるのです。にあることが容易に想像されるのです。 

 

 では、何故欧州経済はもたついているのか？ 

 それは、欧州でもバブルが弾け、広範な地域において財政破綻のリスクが高まってしまったからなのです。 

 

 まあ、そうした欧州危機も昨年の秋頃からは小康状態を保っているので、欧州経済のリスクを少しずつ忘れまあ、そうした欧州危機も昨年の秋頃からは小康状態を保っているので、欧州経済のリスクを少しずつ忘れまあ、そうした欧州危機も昨年の秋頃からは小康状態を保っているので、欧州経済のリスクを少しずつ忘れまあ、そうした欧州危機も昨年の秋頃からは小康状態を保っているので、欧州経済のリスクを少しずつ忘れ

かけている訳ですが、その影響はこのようにまだ大変大きく、世界経済に暗雲が垂れこめているのです。かけている訳ですが、その影響はこのようにまだ大変大きく、世界経済に暗雲が垂れこめているのです。かけている訳ですが、その影響はこのようにまだ大変大きく、世界経済に暗雲が垂れこめているのです。かけている訳ですが、その影響はこのようにまだ大変大きく、世界経済に暗雲が垂れこめているのです。 

 EU は経済が疲弊して、海外からモノを買う力が大きく落ち込んでいるので、幾ら円が安くなり、日本製品

が安くなったからと言っても、そう簡単にどんどん日本製品を買うことはできないのでしょう。  

 

 このところ金が反騰してきているのは、ドル安・ユーロ高が主因だ。だがこのリポートにもあ

るとおり、欧州経済は復活にはほど遠い。経済が悪い中でのユーロ高進行となっているのだ。ユ

ーロが一息ついているのもアメリカの金融緩和の資金がユーロに流れ込んでいるからで、流れが

止まれば危機は再発する可能性はあるだろう。 
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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 

10 月 21 日 \4,169 14 \4,171 16 

10 月 22 日 \4,166 -3 \4,169 -2 

10 月 23 日 \4,180 14 \4,188 19 

10 月 24 日 \4,191 11 \4,195 7 

10 月 25 日 \4,190 -1 \4,195 0 

金相場は、金相場は、金相場は、金相場は、先週号においては『戻り売りの相場に変化はないだろう。このまま戻りもなく下げ

てしまっていたら、誰もが売れずに終わった可能性もあるわけで、この急反発は売り場を提供し

てくれるものだと歓迎する』とコメントした。 

今週の相場展開は、4,200 円を挟んだもみ合い。高値は 4,2464,2464,2464,246 円（円（円（円（10/2310/2310/2310/23））））まであったが、引

け値ベースでは 4,200 円台は回復できずに終了である。 

なおその後の夜間取引では、高値高値高値高値 4,2504,2504,2504,250 円円円円、引け値 4,235 円で終了している。また僅かに戻り

高値を更新である。 

 

チャートでは、まだ一目均衡表の雲の下での推移であり、これはまだ売り勢力下に居る事を意

味している。しかし 4,532 円（9/4）→3,975 円（10/16）までの 557 円下落した綺麗な右肩下が

りのトレンドは、18 日に急反騰した後は短い陽線の連続で確りと推移しており、相場は反発の相場は反発の相場は反発の相場は反発の

時間帯に入っているわけだ時間帯に入っているわけだ時間帯に入っているわけだ時間帯に入っているわけだ。 

現在その戻りは現在その戻りは現在その戻りは現在その戻りは 275275275275 円幅となっており、円幅となっており、円幅となっており、円幅となっており、557557557557 円下げたのだ円下げたのだ円下げたのだ円下げたのだから、ちょうど半値戻しである。さから、ちょうど半値戻しである。さから、ちょうど半値戻しである。さから、ちょうど半値戻しである。さ

て相場は、どこまで戻せるか？て相場は、どこまで戻せるか？て相場は、どこまで戻せるか？て相場は、どこまで戻せるか？という状況だ。 

なぜ金が反発を始めているのかと言えば、…中略…  

 

 また最近出た大手金融機関の金相場のレポートを幾つか紹介済みだが、ゴールドマン・サックゴールドマン・サックゴールドマン・サックゴールドマン・サック

スはスはスはスは｢｢｢｢来年来年来年来年の金相場見通しの金相場見通しの金相場見通しの金相場見通しをををを 1111050050050050 ドルドルドルドルとし｣、とし｣、とし｣、とし｣、シティグループもシティグループもシティグループもシティグループも｢｢｢｢年末までに年末までに年末までに年末までに 1250125012501250 ドルまで下がドルまで下がドルまで下がドルまで下が

るるるる｣｣｣｣、モルガンスタンレーもモルガンスタンレーもモルガンスタンレーもモルガンスタンレーも｢｢｢｢1200120012001200 ドルドルドルドルまで下落｣まで下落｣まで下落｣まで下落｣と軒並み弱気の相場観を 9 月に出していた。 

…中略…  

 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 

2013 年 10 月 \4,404 

10 月 29

日 

\5,077 2 月 7 日 \3,761 6 月 28 日 \4,190 

2013 年 12 月 \4,519 

12 月 25

日 

\5,081 2 月 7 日 \3,745 6 月 28 日 \4,193 

2014 年 2 月 \4,759 2 月 26 日 \4,979 3 月 21 日 \3,751 6 月 28 日 \4,197 

2014 年 4 月 \4,585 4 月 25 日 \4,760 5 月 10 日 \3,749 6 月 28 日 \4,194 

2014 年 6 月 \4,031 6 月 26 日 \4,531 9 月 4 日 \3,750 6 月 28 日 \4,192 

2014 年 8 月 \4,424 8 月 28 日 \4,532 9 月 4 日 \3,975 

10 月 16

日 

\4,195 
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〇NY 金日足 

…削除済み… 

10/10/10/10/25252525 のののの NYNYNYNY 市場では、前日比市場では、前日比市場では、前日比市場では、前日比 2.22.22.22.2 ドルドルドルドル高高高高のののの 1313131352.552.552.552.5 ドルでの終了ドルでの終了ドルでの終了ドルでの終了。高値は 1356.41356.41356.41356.4 ドルドルドルドルまであまであまであまであ

ったったったった。上昇要因は、米金融緩和の長期化観測だ。 

 

なお CFTC の建玉報告は、遅ればせながら 10/1 現在が出た。…中略…  

 

またまたまたまた 10/10/10/10/25252525 現在での現在での現在での現在での ETFETFETFETF 残高は、残高は、残高は、残高は、…中略…  

つまり現状では、金へ資金流入金へ資金流入金へ資金流入金へ資金流入という事態はという事態はという事態はという事態は起きていない起きていない起きていない起きていないしししし、、、、更に資金流出は続いていると更に資金流出は続いていると更に資金流出は続いていると更に資金流出は続いていると

いう事だいう事だいう事だいう事だ。 

 

結論として当方の相場観は、戻り売り狙いに変化無し。短期的には小さな買いトレンドの発生

となっているものの、そんなに長続きするものではないだろうというのが、当方の見方である。 
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〇東京プラチナ日足 

…削除済み… 

今週のプラチナの値動き 

  10 月限（当限） 前日比 8 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 \4,570 9 \4,592 21 

10 月 22 日 \4,547 -23 \4,571 -21 

10 月 23 日 \4,542 -5 \4,552 -19 

10 月 24 日 \4,540 -2 \4,554 2 

10 月 25 日 \4,535 -5 \4,541 -13 

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『W 底からの反騰局面入りとなった相場だが、その反騰期

間は長くないだろう。戻り売り相場には変化無しと見ており、陰線が入ればその終了のシグナル

となる事だろう』とコメントした。 

今週の相場展開は、4,500 円台でのもみ合い。高値は 4,6144,6144,6144,614 円（円（円（円（10/2310/2310/2310/23））））まであったが、22 日・

23 日は短い陰線が出現している。 

なおその後の夜間取引では、高値 4,600 円、引け値 4,588 円での終了となっている。 

 

4,9564,9564,9564,956 円（円（円（円（9/49/49/49/4）→）→）→）→4,3024,3024,3024,302 円（円（円（円（10/410/410/410/4））））までまでまでまで 654654654654 円下げた相場は、円下げた相場は、円下げた相場は、円下げた相場は、4,6144,6144,6144,614 円まで円まで円まで円まで 312312312312 円の戻りであ円の戻りであ円の戻りであ円の戻りであ

るるるる。半値戻りを演じているわけだ半値戻りを演じているわけだ半値戻りを演じているわけだ半値戻りを演じているわけだ。 

だが結論から先に言えば、そろそろ戻り天井が近くなって来ているのでは？という考えに変化

はない。5,000 円を壁に何度も跳ね返された相場であり、そこは天井であると見ているからであ

る。 

…中略…  

なお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 

2013 年 10 月 \3,998 

10 月 29

日 

\5,288 2 月 8 日 \3,933 

10 月 30

日 

\4,535 

2013 年 12 月 \4,249 

12 月 25

日 

\5,300 2 月 8 日 \4,122 6 月 27 日 \4,534 

2014 年 2 月 \4,831 2 月 26 日 \5,052 3 月 12 日 \4,125 6 月 27 日 \4,525 

2014 年 4 月 \4,622 4 月 25 日 \4,999 5 月 16 日 \4,109 6 月 27 日 \4,527 

2014 年 6 月 \4,284 6 月 26 日 \4,948 9 月 4 日 \4,125 6 月 27 日 \4,537 

2014 年 8 月 \4,810 8 月 28 日 \4,956 9 月 4 日 \4,302 10 月 4 日 \4,541 

 

〇プラチナ－金価格差日足 

…削除済み… 

週末現在のサヤは、週末現在のサヤは、週末現在のサヤは、週末現在のサヤは、4,4,4,4,555541414141 円（プラチナ）－円（プラチナ）－円（プラチナ）－円（プラチナ）－4,4,4,4,111199995555 円（金）＝円（金）＝円（金）＝円（金）＝346346346346 円円円円。421 円（10/21）まで拡

大した後、縮小に転じて来ている。 

…中略…  

 

結論として当方の相場観は、半値戻しが出た事で、上値警戒感が高まってくるだろう。ぼちぼ

ち売り場が接近していると見て、売りのタイミングを図るのが良いだろう。 
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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 

  1 月限（当限） 前日比 11 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 \24,010 -340 \24,860 -130 

10 月 22 日 \24,140 130 \25,110 250 

10 月 23 日 \23,920 -220 \24,880 -230 

10 月 24 日 \23,920 0 \25,000 120 

10 月 25 日 \23,720 -200 \24,900 -100 

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『来年の天候相場は買いに賭けてみたいが、今は大きく下落しないと手出し

する気が起きない。それでも敢えてやるなら戻り売りだが、売りの美味しい相場もすでに終わっ

ているだろうから、やるだけ無駄だというのが当方の判断だ』とコメントした。 

今週の相場展開は、25,00025,00025,00025,000 円を挟んだもみ合い円を挟んだもみ合い円を挟んだもみ合い円を挟んだもみ合い。 

 

チャートでは 23,99023,99023,99023,990 円（円（円（円（8/138/138/138/13）と）と）と）と 24,19024,19024,19024,190 円（円（円（円（10/310/310/310/3）での）での）での）での WWWW 底形成底形成底形成底形成であるが、実際に買いト実際に買いト実際に買いト実際に買いト

レンドに転換するためにはレンドに転換するためにはレンドに転換するためにはレンドに転換するためには 26,60026,60026,60026,600 円を超えて行く必要がある円を超えて行く必要がある円を超えて行く必要がある円を超えて行く必要がある。果たしてハーベストプレッシャ

ーが本格化するこの時期、そこまでの上げがあると思うか？ 

…中略…  

 

なお一代の動きは以下のとおりである。 

東京コーン一代の動き       

  始値   高値   安値   現在値 

2014 年 1 月 \25,700 

12 月 17

日 

\28,600 6 月 3 日 \23,350 10 月 3 日 \23,720 

2014 年 3 月 \27,290 2 月 18 日 \28,750 6 月 3 日 \24,030 8 月 12 日 \24,550 

2014 年 5 月 \26,550 4 月 17 日 \28,970 6 月 3 日 \23,500 10 月 3 日 \23,750 

2014 年 7 月 \26,600 6 月 17 日 \28,410 6 月 21 日 \23,990 8 月 13 日 \24,290 

2014 年 9 月 \25,190 8 月 16 日 \26,600 8 月 27 日 \24,190 10 月 3 日 \24,630 

2014 年 11 月 \24,790 

10 月 16

日 

\\\\25,15025,15025,15025,150    

10101010 月月月月 23232323

日日日日    

\24,750 

10 月 16

日 

\24,900 

 

シカゴ相場も全然動いていないので、チャートは割愛する。なお CFTC 発表のファンドの建玉

報告では…中略…  

 

結論として当方の相場観は、来年の天候相場期まで休むも相場に徹するのがよいだろう。ただ

しデータは、良く把握しておかねばならない。休むとやめるは違うゆえ。 
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〇東京大豆日足 

…削除済み… 

今週の大豆の値動き 

  12 月限（当限） 前日比 10 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 \55,600 -250 \52,790 140 

10 月 22 日 \56,000 400 \53,160 370 

10 月 23 日 \56,550 550 \53,010 -150 

10 月 24 日 \56,550 0 \53,280 270 

10 月 25 日 \56,810 260 \53,110 -170 

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『出来高が回復するまでノーコメント。人のいない飯屋はうまくないのと同

様に、人の居ない博奕場は儲からんと決まっていのだから、考えるだけ無駄』とコメントした。 

今週の相場展開は、53,00053,00053,00053,000 円前後でのもみ合い円前後でのもみ合い円前後でのもみ合い円前後でのもみ合い。チャートは弱くもなし、強くもなしで往来

相場と言える。 

 

しかしロイター通信が集計した 2013201320132013 年の米国の大豆生産予想平均は年の米国の大豆生産予想平均は年の米国の大豆生産予想平均は年の米国の大豆生産予想平均は 32323232 億億億億 1500150015001500 万万万万 BuBuBuBu（単収

41.8Bu）で、米農務省 9 月予想 31 億 4900 万 Bu（同 41.2Bu）を上回っている。現在、新穀の

早いものが出回り始めており、今後は徐々にハーベストプレッシャーに押されることだろう。 

またブラジルの大豆生産予想もブラジルの大豆生産予想もブラジルの大豆生産予想もブラジルの大豆生産予想も 8800880088008800 万トンと前年の万トンと前年の万トンと前年の万トンと前年の 8210821082108210 万トンを万トンを万トンを万トンを 600600600600 万トン近く上回る万トン近く上回る万トン近く上回る万トン近く上回ると

予想しているため、今後はブラジルと米国のダブル豊作を織り込む動きが予想今後はブラジルと米国のダブル豊作を織り込む動きが予想今後はブラジルと米国のダブル豊作を織り込む動きが予想今後はブラジルと米国のダブル豊作を織り込む動きが予想され、長期的に

はシカゴ大豆期近が 10 ドルに接近する可能性は高いとされている。 

…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 

2013 年 12 月 \50,680 12 月 17 日 \59,950 9 月 13 日 \48,450 1 月 9 日 \56,810 

2014 年 2 月 \53,000 2 月 18 日 \57,300 9 月 13 日 \48,960 8 月 8 日 \54,830 

2014 年 4 月 \50,910 4 月 17 日 \60,000 9 月 4 日 \49,850 5 月 2 日 \55,610 

2014 年 6 月 \51,760 6 月 17 日 \56,340 7 月 10 日 \49,130 8 月 8 日 \53,890 

2014 年 8 月 \52,600 8 月 16 日 \55,270 9 月 4 日 \51,480 10 月 3 日 \52,930 

2014 年 10 月 \53,600 10 月 16 日 \53,600 

10 月 16

日 

\51,900 

10 月 16

日 

\53,110 

 

結論として当方の相場観は、当面は手出し無用の相場である。来年の天候相場期まで、待つは

仁の相場であろう。 



 8 

〔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 

  10 月限（先限） 前日比 3 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 253.9 2.4 268.4 1.0 

10 月 22 日 255.0 1.1 268.5 0.1 

10 月 23 日 246.0 -9.0 261.5 -7.0 

10 月 24 日 246.5 0.5 262.7 1.2 

10 月 25 日 246.7 0.2 256.6 -6.1 

先週号においては『276.0 円にストップロスを置いての本格売り参戦。所詮は、この戻りは一

過性のものだと考えるゆえに』とコメントした。 

今週の相場展開は、23 日と 25 日の急落で週末は 256.5256.5256.5256.5 円（円（円（円（10/2510/2510/2510/25）まで下落）まで下落）まで下落）まで下落。戻り高値から

は 20 円ほどの下落となった。 

 

予想通りの下落となったわけだが、まだ下げはこれからだろう予想通りの下落となったわけだが、まだ下げはこれからだろう予想通りの下落となったわけだが、まだ下げはこれからだろう予想通りの下落となったわけだが、まだ下げはこれからだろう。前回安値の 253.8 円（10/4）

を割り込めば、最終的には 6 月の 225 円を目指す事となると考えている。 

…中略…  

 

 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 

2013 年 10 月 253.7 4 月 24 日 299.0 5 月 13 日 222.3  6 月 25 日 246.7246.7246.7246.7    

2013 年 11 月 267.7 5 月 28 日 279.0 9 月 9 日 223.9  6 月 25 日 244.8 

2013 年 12 月 231.0 6 月 25 日 282.5 9 月 9 日 225.5 6 月 25 日 247.9 

2014 年 1 月 257.0 7 月 26 日 287.1 9 月 9 日 238.7 7 月 31 日 250.5 

2014 年 2 月 278.8 8 月 27 日 290.3 9 月 9 日 251.2 10 月 4 日 253.8 

2014 年 3 月 277.9 9 月 25 日 278.5 9 月 25 日 253.8 10 月 4 日 256.6 

    

当先のサヤは当先のサヤは当先のサヤは当先のサヤは、10 月限 246.7 円～3 月限 256.6 円と 9.99.99.99.9 円円円円のののの逆逆逆逆ザヤザヤザヤザヤ。順ザヤ幅は縮小したが、

これは週末に 10 月限が納会したためだろう。4 月限の発会で、サヤは元に戻るだろう。 

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、…中略…  

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、、、、10/25 現在で 1,012 トン増の 14 万 1,457 トン。年初来の在庫量の更新であ

り、中国では在庫が積み上がっている。 

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、…中略…  

 

 結論として当方の相場観は、戻り売り継続の相場であろう。今のゴム相場のファンダメンタル

ズには、買い上げられそうな材料は皆無ゆえに。 
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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… 

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『戻り売り継続の相場であろう。急反騰するよりは、下値リスクの方がまだ

高いのではないかと考えるゆえに』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 96969696 ドル台まで下落ドル台まで下落ドル台まで下落ドル台まで下落。100 ドル台を完全に割り込んだ相場に加速

が付き、こうした下落となった。ただし週末 10/25 は、前日比 0.74 ドル高の 97.8597.8597.8597.85 ドルドルドルドルと多少

反発しての終了である。 

    

チャートではチャートではチャートではチャートでは、、、、102102102102 ドル以上は天井圏というような格好に完全に変化したドル以上は天井圏というような格好に完全に変化したドル以上は天井圏というような格好に完全に変化したドル以上は天井圏というような格好に完全に変化した。…中略…  

 

また週末のロンドンブレントはロンドンブレントはロンドンブレントはロンドンブレントは 101010106666 ドル台、ドバイはドル台、ドバイはドル台、ドバイはドル台、ドバイは 101010105555 ドル台ドル台ドル台ドル台となっている。こちらも下

げては来たが、やはり NY 原油よりは上ザヤに居る。 

なお久々に発表された CFTC のファンドの建玉報告は、…中略…  

 

〇東京原油日足 

…削除済み… 

今週の東京原油の動き 

  10 月限（当限） 前日比 3 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 \66,000 150 \64,210 250 

10 月 22 日 \65,980 -20 \64,230 20 

10 月 23 日 \65,890 -90 \63,650 -570 

10 月 24 日 \65,600 -290 \62,850 -810 

10 月 25 日 \65,550 -50 \62,140 -710 

東京原油は、17 日に出した長い上ヒゲの後、23 日も上ヒゲを付けて（今回は陰線だった）下

落。上昇に陰りが出ていた相場が、一気の下落となった。 

…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 

2013 年 10 月 \59,500 5 月 1 日 \68,530 9 月 9 日 \57,510 5 月 2 日 \65,550 

2013 年 11 月 \60,370 6 月 3 日 \67,810 9 月 9 日 \58,040 6 月 14 日 \63,810 

2013 年 12 月 \60,580 7 月 1 日 \67,170 9 月 4 日 \60,000 8 月 9 日 \63,010 

2014 年 1 月 \62,420 8 月 1 日 \66,750 8 月 28 日 \59,720 8 月 9 日 \62,620 

2014 年 2 月 \63,890 9 月 2 日 \66,380 9 月 6 日 \61,830 10 月 1 日 \62,410 

2014 年 3 月 \62,520 10 月 1 日 \65,530 

10 月 17

日 

\61,630 10 月 2 日 \62,140 

  

結論として当方の相場観は、65,530 円は戻り天井であろう。63,000 円台まで戻りがあれば、

そこはまた売り場になるものと考える。 
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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 

  11 月限（当限） 前日比 4 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 \75,680 10 \77,020 140 

10 月 22 日 \75,540 -140 \76,770 -250 

10 月 23 日 \75,220 -320 \75,830 -940 

10 月 24 日 \74,960 -260 \75,210 -620 

10 月 25 日 \74,630 -3330 \74,380 -830 

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『チャートではすでに天井圏に入って来ているので売り場だと考えるが、ス

ポット価格からは相変わらず 5,000 円も割安である。よって戻り売りだが、下値は浅いと考える

のが無難かもしれない』とコメントした。 

今週の相場展開は、22 日から断続的に下落した相場が 74,34074,34074,34074,340 円（円（円（円（10/2510/2510/2510/25）まで下落）まで下落）まで下落）まで下落。 

 

73,35073,35073,35073,350 円円円円（（（（10/810/810/810/8））））→78,27078,27078,27078,270 円円円円（（（（10/1710/1710/1710/17））））までまでまでまで 4,9204,9204,9204,920 円円円円上がった相場が、一気に下落の展開と上がった相場が、一気に下落の展開と上がった相場が、一気に下落の展開と上がった相場が、一気に下落の展開と

なったなったなったなった。すでにその安値まで 1,000 円あまりしかない状況である。 

ただし何度も言っているが…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 

2013 年 11 月 \72,990 4 月 26 日 \79,060 9 月 6 日 \68,030 5 月 2 日 \\\\74,63074,63074,63074,630    

2013 年 12 月 \71,760 5 月 27 日 \77,880 9 月 6 日 \69,450 6 月 14 日 \74,040 

2014 年 1 月 \70,660 6 月 26 日 \77,500 8 月 28 日 \69,520 6 月 27 日 \73,140 

2014 年 2 月 \75,050 7 月 26 日 \77,660 8 月 28 日 \71,020 8 月 9 日 \72,960 

2014 年 3 月 \76,610 8 月 26 日 \78,870 8 月 28 日 \73,210 10 月 8 日 \74,020 

2014 年 4 月 \76,190 9 月 26 日 \78,270 

10 月 17

日 

\73,350 10 月 8 日 \74,380 

 

10/10/10/10/25252525 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、、、、76767676,700,700,700,700 円円円円（税抜き）とととと前週前週前週前週比比比比 4,0004,0004,0004,000 円安円安円安円安。スポット価格は

急落したため、先物とのサヤは詰まった。 

だが 74,000 円台の先物よりはまだ 2,000 円ほど高いわけで、あまり安値を叩くのは危険とい

う見方は変わらない。 

 

10/10/10/10/19191919 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、原油価格の下落とスポット価格の急落で大きく下げたが、国内在

庫も急減している。先物に 5 月限が発会することもあり、あまり調子に乗って安値を叩くのは危

険だろう。大勢は戻り売りだろうが、きちんと戻ったところのみ売るのがベターだと見ている。 
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〇東京灯油日足 

…削除済み… 

今週の灯油の値動き 

  11 月限（当限） 前日比 4 月限（先限） 前日比 

10 月 21 日 \79,970 280 \76,990 60 

10 月 22 日 \80,010 40 \76,860 -130 

10 月 23 日 \79,600 -410 \75,940 -920 

10 月 24 日 \79,300 -300 \75,390 -550 

10 月 25 日 \79,070 -230 \74,580 -810 

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『需要期限月の突っ込み買い、不需要期限月の戻り売りの方針に変化無し。

一見すると高いものを買い、安いものを売る事になるが、それで良いと考える。逆は絶対にしな

い』とコメントした。 

今週の相場展開は、特に 23 日、25 日と急落したが、流れは断続的な下落であり、74,55074,55074,55074,550 円円円円

（（（（10/2510/2510/2510/25）までの下落）までの下落）までの下落）までの下落となった。 

 

81,01081,01081,01081,010 円（円（円（円（9/99/99/99/9）→）→）→）→73,90073,90073,90073,900 円（円（円（円（10/810/810/810/8）まで）まで）まで）まで 7,1107,1107,1107,110 円下げた相場は、円下げた相場は、円下げた相場は、円下げた相場は、73,90073,90073,90073,900 円→円→円→円→78,32078,32078,32078,320 円（円（円（円（10/1710/1710/1710/17））））

までまでまでまで 4,4204,4204,4204,420 円戻り（円戻り（円戻り（円戻り（62626262％戻し）、戻り天井を打ってほぼ往って来いの下落である％戻し）、戻り天井を打ってほぼ往って来いの下落である％戻し）、戻り天井を打ってほぼ往って来いの下落である％戻し）、戻り天井を打ってほぼ往って来いの下落である。 

…中略…  

 

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 

2013 年 11 月 \75,350 4 月 26 日 \81,030 

10 月 17

日 

\69,850 5 月 2 日 \79,070 

2013 年 12 月 \74,610 5 月 27 日 \81,410 

10 月 17

日 

\71,580 6 月 14 日 \78,870 

2014 年 1 月 \73,900 6 月 26 日 \81,450 

10 月 17

日 

\72,650 6 月 27 日 \78,700 

2014 年 2 月 \78,000 7 月 26 日 \81,270 9 月 9 日 \74,130 8 月 9 日 \78,260 

2014 年 3 月 \79,130 8 月 26 日 \81,010 9 月 9 日 \75,770 10 月 8 日 \76,590 

2014 年 4 月 \75,440 9 月 26 日 \78,320 

10 月 17

日 

\73,900 10 月 8 日 \74,580 

 

10/10/10/10/25252525 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…  

 

10/10/10/10/19191919 現在の現在の現在の現在の灯油在庫は、灯油在庫は、灯油在庫は、灯油在庫は、前週比 10.0 万 kl 増の 323323323323.8.8.8.8 万万万万 klklklkl。前年同期比では 5.3 万 kl 少な

い水準であるが、需要期入りでの増産で在庫は増加だ。 

なお油種別では、重油や軽油の在庫は少なく、ジェット燃料在庫は多い。とにかく灯油の場合

は、今後冷え込んで行くだろう北日本の需要次第だ。 

   

結論として当方の相場観は、需要期限月の突っ込み買い、先物の戻り売りの大方針に変化は無

し。それが理にかなっている戦略であると信じているゆえ。 
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 〔〔〔〔為替為替為替為替〕〕〕〕    

〇ドル/円相場日足 

…削除済み… 

当方は｢三角持ち合いを上に抜ける＝円安になるという相場観｣を持ち続けているのだが、現状

では頭が重い。だからといって、あまり円高にもなりそうではないが。 

    

なお来週の主な予定は、…中略… などとなっている。 

 

〇ユーロ/円相場日足 

…削除済み… 

 ドル/円相場は 5 月以来横ばいとなっているわけだが、対ユーロでは円安が続いているわけだ。

今週も 135 円台まで記録である。 

 逆から見れば、ユーロは高いという事であるが、それが本当に欧州経済の実態を反映している

のかどうかは判らないという事だ。 

 

〇ユーロ/ドル相場日足 

…削除済み… 

ユーロ/ドル相場は、相対力指数も 70 ポイントオーバーの買われ過ぎを示しているが、青天井

と言っても過言ではないようなチャートとなっている。 

つまりはかなり強烈なドル安、ユーロ高の相場となっているわけだが、これで金を始めとした

ドル建て商品価格が上昇しているわけだ。つまりはユーロが天井を打てば、金も下がるのだろう。 

 

 

 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 


