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米国　米国　 弱気相場入り弱気相場入り

高値から20％下落

金融株主導

次のステージに・・・

実質所得の減少

　　2日のNY株式市場にて、ダウ平均株価は166.75ドル安の11215.51ドルで取引を終了しました。昨
年10月9日に記録した終値ベースでの史上最高値である14164.53ドルの水準から20％超の下落となっ
ています。一般的に株価が直近の高値から20％下落すると「弱気相場に入った」とされるため、この
日の取引でダウ平均株価は完全に弱気相場入りしたということになりましょう。もっとも、ナスダック総
合指数に関しては2月の時点で高値から20％下落しており、新興市場・新興企業を巡る収益環境は
悪化していたという指摘も出来ましょう。
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　　しかしながら、今四半期のうちにS&P500指数も、「弱気相場入り」するというのは避けられない状況
であると考えられます。ホワイト･ハウスの実施した総額1500億ドル（約16兆円）規模の戻し減税策につ
いても、還付された税金は、これまでのローンの繰上げ返済などに充当され、一部で期待されていた
ほどの強力な景気刺激策とはならなかったとする見方が強くなっています。また、原油・ガソリン価格が
ここに来て急激に上昇しており、これが消費者の実質所得を大きく減少させ、経済の下押し要因となっ
ているということも指摘出来ましょう。

　　これまでの相場下落を主導しているのは、主に住
宅・不動産、そして金融セクターです。S&P金融株指
数は、昨年上期に記録した史上最高値水準から既
に50％近く値下がりしており、2002年の安値水準を
伺うところまで下落しています。それに対してダウ平
均株価と並ぶ米国の主要株価指数であるS&P500指
数は、終値ベースでは昨年記録した史上最高値か
ら19％下落したところで踏みとどまっており、水準と
してはまだ弱気相場入りを回避しているといえます。

牧田嘉昭のＦＸブログ ｢牧田嘉昭のFXデイリー・レポート｣　　http://blog.livedoor.jp/yoshiaki_makita/

　　住宅バブルの崩壊に始まった景気悪化は次のス
テージに入りつつあります。メリルリンチは2日、自動
車大手GMについて同社の目標株価を7ドルに引き
下げました。同社の1999年の終値は72.69ドルだっ
たのですから、この予想に基づけば9年弱の間に
GM株は10分の1に下落することになるのです。今後、
株価下落による逆資産効果によって、個人消費が
落ち込み、それが企業業績・株価を押し下げるとい
う負の連鎖が続く懸念が一層強まっていくでしょう。

S&P500指数と金融株指数
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米国　米国　 ドル買い材料となった？6月雇用統計ドル買い材料となった？6月雇用統計

木曜日発表の雇用統計

最悪の予想よりは改善

金融政策への影響
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　　今週3日、日本時間21：30（米東部時間8：30）に6月
の米雇用統計が発表されました。週末4日が米独立記
念日で休日となるために、一日前倒しで発表されること
となりました。そのため、この日の理事会で0.25％の追加
利上げを実施したECBのトリシェ総裁の記者会見と、ほ
ぼ同時刻の発表となりました。

　　6月雇用統計では、市場関係者の注目を集める非農
業部門雇用者数が前月比6.2万人の減少、完全失業率
は5月から変わらずの5.5％となり、事前のエコノミスト予
想よりも若干悪化しました。ただし、非農業部門雇用者
数の増減を占うといわれる2日発表のADP民間雇用報告
で、前月比7.9万人の減少という結果が示されていたた
め、非農業部門雇用者数の減少幅が、ADP報告よりも
小さかったことなどが材料視され、発表後はドルが対円・
ユーロにおいて買い戻される展開となりました。

　　しかしながら、4月と5月の非農業部門雇用者数は合
計で5.2万人下方修正されており、この結果を見る限りで
は、ドル相場に対するセンチメントが改善されたと判断
することは出来ません。むしろ、前回2001年のリセッショ
ン時には1ヶ月で40万人近くの減少があったことを踏まえ
ると、労働需給の緩和が緩やかに進行していることで、
逆に2003年以降に見られたような米国経済の急激な回
復は期待できず、長期にわたる低迷に見舞われるので
はないかという懸念が広がりそうです。この見方を裏付け
るように週間ベースの新規失業保険申請件数は、3月末
以来再び40万件の大台に乗せてきており、雇用環境は
依然として厳しい状態が続いていることが示されました。

　　6月雇用統計の結果を受けて、米FRBの早期利上げ観測は後退しています。今後の金融政策に関し
ては、米国の実体経済の更なる鈍化が示されることになれば、逆に追加利下げに追い込まれるという可能
性も残っていると考える方が現実的ではないでしょうか。
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テクニカル　テクニカル　 USD/JPY ： 下抜け後USD/JPY ： 下抜け後
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　　USD/JPYは横這いから上昇といった展開になりました。先週末にバンドの中心線を一気に下抜けたことで基調が大きく悪化した流れを受
けて105円を割り込む展開となりましたが、その後はほぼ横這いでの推移となりました。週末にかけて再度戻しを試す展開となっています。た
だ、比較的狭いレンジでの動きが続く状況でした。

　　今後の展開を考えるならば、現状はバンドの中心線を意識する流れという事が出来るでしょう。バンドの下限が意識されていることからひ
とまず下値は限定されそうです。バンド幅がそこまで拡大していないことから一気に大きな動きになることは考えにくいところです。RCIで見る
と短期線が底打ちをしている状況で、目先の上昇をサポートしています。しかし、中期線が下落基調を続けていることから中長期的な上昇は
見込みにくい展開です。上下どちらにも行きにくい形になっています。取り敢えずはバンドの中心線までの上昇を見せながら方向感を探る
展開と言えそうです。バンドの中心線を抜けるか、それとも抑えられるかで方向感は見えてくるでしょう。バンドの下限をブレイクすると一気に
下値を追う動きもある状況で、危険が高まりますが、RCIの短期線が天井を打つなどの動きを見せない限りはそういった形にはなりにくい局面
という事が出来るでしょう。

※ 緑：52日線　青：26日線　赤：9日線

( 週足 )

( 日足 )

一目均衡表先行スパン2 115.67
一目均衡表先行スパン1 114.32
52日単純移動平均線 109.68
PIVOT：HBOP 109.39

金曜16時のUSD/JPY 106.75
ボリンジャーバンド上限 106.47

PIVOT：P 106.22
一目均衡表先行転換線 105.57
9日単純移動平均線 105.45
26日単純移動平均線 104.63
ボリンジャーバンド中心線 103.82

PIVOT：LBOP 103.57
一目均衡表先行基準線 102.92
ボリンジャーバンド下限 101.16

大塚亮のテクニカル教室　～リアルタイムでのチャート分析を皆様と共に～　http://www.dragonfx24.com/seminar/




