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●11月終盤迄の動き●11月終盤迄の動き●11月終盤迄の動き●11月終盤迄の動き・@80.21円/$の15年振りﾄﾞﾙ安(期間中ﾄﾞﾙ安値)で11月をスタート。序盤はFOMCの内容が期待程では無
かった事をﾍﾞｰｽに@80.50～81.50円/$近辺の相場推移。中盤は欧州懸念問題でのﾕｰﾛ安⇒ｸﾛｽ円での円安や強い米指標等
を受け、徐々にﾄﾞﾙ高が進み11/15には@83円台/$を更に好調な指標、朝鮮半島問題、また11月がﾌｧﾝﾄﾞ決算である事からの
ﾄﾞﾙ買い需要等も絡み26日には@84円台/$迄(高値@84.41;30日ｼﾄﾞﾆｰ)ﾄﾞﾙが買われた。月末現在も未だ朝鮮半島問題/欧州
懸念/好調な米経済指標等背景は変わらず@84円前半のﾄﾞﾙ高値圏での推移となる。
●今後の展開●今後の展開●今後の展開●今後の展開・12月は11月に売越したﾌｧﾝﾄﾞの仕掛けが入る月となり、投資ﾀｰｹﾞｯﾄ通貨が買われ易い展開を予想。未だ新
興国への潜在能力は高く、人民元/ｲﾝﾄﾞﾙﾋﾟｰ/Rp等の巨大ﾏｰｹｯﾄを抱える各国への投資継続は明らかで、ｱｼﾞｱ通貨高に若
干連れ円の上げ余地も多少は残る。但し、朝鮮半島問題での隣国日本の地勢学上問題、好調継続の米経済指標等を鑑み
中期目線では円安傾向が出てきた様に思われる。注目は米経済指標が弱さを著すｼｸﾞﾅﾙ。その場合は再度@80円台を目指
す可能性も出てくる。12月の具体的ﾚﾝｼﾞは前半@81.00～＠84.50円/$⇒後半＠82.50～86.00円/$の展開を予想します。

●ﾀｲﾊﾞｰﾂ相場:●ﾀｲﾊﾞｰﾂ相場:●ﾀｲﾊﾞｰﾂ相場:●ﾀｲﾊﾞｰﾂ相場:@29.90THB/$水準で11月をｽﾀｰﾄ。予想外の豪利上等からのﾘｽｸﾃｲｸの動きからﾊﾞｰﾂも値を上げ11/9には通
貨危機後の最高となる@29.50THB/$迄ﾊﾞｰﾂ高が進む。注目のG20は期待外れに終わるも急激な相場変動への各国の政策
には一定の理解を示す等もあり、投機筋の利益確定売りが進み、朝鮮懸念によるｱｼﾞｱ通貨売等の影響もあり26日には
@30.31THB/$(期間中安値)迄相場を戻し、月末現在は@30.10THB/$付近の推移となる。12月は戻り後の調整もあり、一旦は
ﾊﾞｰﾂ高に振れるも、行き過ぎ感もありﾊﾞｰﾂ安推移、レンジは＠29.70～32.00THB/$を予想する。
●ｲﾝﾄﾞﾈｼｱﾙﾋﾟｱ相場:●ｲﾝﾄﾞﾈｼｱﾙﾋﾟｱ相場:●ｲﾝﾄﾞﾈｼｱﾙﾋﾟｱ相場:●ｲﾝﾄﾞﾈｼｱﾙﾋﾟｱ相場:@8,930/$水準で11月をｽﾀｰﾄ。2.5兆Rp規模の国債入札/連日の最高値更新を続ける株式市場等を背
景の資金流入等により、11/11に@8,885Rp/$(期間中高値)迄Rp高が進む等序盤は堅調な推移も中銀の介入警戒感/資金流
入規制法案の策定示唆等からやや戻し後は欧州ｿﾌﾞﾘﾝﾘｽｸ/朝鮮半島問題等から、ややﾘｽｸ回避の方向に市場は推移し、26
日には期間中安値の@9,010Rp/$迄相場を戻した。ここ数ヶ月Rpの推移レンジは狭く、やや高止まり感もあったが、12月は、
決算を終えたﾌｧﾝﾄﾞからの再度の資金流入が予想され、レンジは＠8,700～9,000Rp/$)を予想します。

パラキシレン2010年世界需要増加傾向～繊維・樹脂向けともに好調～パラキシレン2010年世界需要増加傾向～繊維・樹脂向けともに好調～パラキシレン2010年世界需要増加傾向～繊維・樹脂向けともに好調～パラキシレン2010年世界需要増加傾向～繊維・樹脂向けともに好調～
　パラキシレン（ＰＸ）の2010年世界需要は、前年実績の2,600万tから8～9％増加する見通しです。全体の3分の2を占めるポ
リエステル繊維向けのほか、ボトル用途を中心とするＰＥＴ樹脂向け、フィルム向けなどいずれの用途も好調に推移し、アジア
を中心に世界的に需要が伸張しています。需給が緩んでいるものの、今後もポリエステル需要の堅調によりＰＸ需要も年間
200万ｔの安定した増加が見込み、徐々にタイト化していく見通しです。

原油相場（WTI、期近物）の基調をみると、9月まで１バレル＝70～80ドルを中心に推移した後、10月は80ドル前半
に上昇し、11月に入って85ドル前後まで切り上がっている。この間、10月19日には、中国人民銀行の利上げ発表を
受けて、原油相場は80ドル割れまで下落したが、翌日には80ドル台に戻した。基本的には、米国の金融緩和による
景気刺激やドル安が意識される中で、金属や農産物などコモディティ全般とともに原油相場も上昇する動きだっ
た。米国では、石油製品在庫や原油在庫は高水準にとどまっており、需給環境に大きな変化は見られないが、他
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原油：US$／1ｂｂｌナフサ：US$／ｔ 原油(WTI）･ナフサ相場
ナフサ

原油

北米針葉樹パルプ市場 / 中国市場での針葉樹パルプ市場が活発化したことを受け、北米のパルプ市場でも特に針葉樹パルプ市場は堅調です。ティッ
シュ及びさらしボードの需要に引っ張られる形です。生産側では早期の価格提示に対して防御線を張っており、USD970/ﾄﾝが市況レベルとなっていま
す。
欧州針葉樹パルプ市場/本年10月の市場は9月比4.3％と堅い成長をしました。前年同月比では8%上回っています。消費側の在庫は24,000トンまで下が
りました。一方で港湾在庫が非常に低いレベルにあったことから本年9月末よりも150,000トン増えました。それでも2009年10月末からすると240,000トン少
なく、1/3にとどまっています。価格面で目立った動きはありません。市況はUSD955.13/トン程度です。
欧州広葉樹パルプ市場 / 現状は強含みですが、竹パルプ等と競合する可能性もあり、先行きの需給は不透明です。ティシュ部門での成長が増加する
数量を吸収していますが、最近のアメリカでの非コート木フリーへの需要減退と、欧州市場でのゆっくりとした成長に伴い、価格上昇の気配があります。
欧州での消費は2009年10月比、及び2010年9月比ともに少量ですが増えており、一方で消費者側の10月在庫は増加しました。アジア市況で一部価格が
下落した動きにも大きく反応はないようです。市況はUSD870/トンと横ばいです。
中国広葉樹パルプ市場 / 中国での軟木パルプ価格はより安定してきています。チリ及びロシアの価格アップの話が出てきた後もです。輸入は8月より
30,000トン増えました。少量の増加の理由は、インドネシアから85,000トンの像とブラジルから50,000トンの減があったためです。今年の9か月では広葉樹
パルプの輸入は2009年比25%減となっています。全体のパルプ輸入が22%減となっている中での状況です。多くの価格レベルはUSD755-765/トンとなって
います。市況価格はRMB5,016.90/トン(USD755.61/トン)となっています。

アクリル　遅れて急騰アクリル　遅れて急騰アクリル　遅れて急騰アクリル　遅れて急騰
急激な上昇が続いていた銭清繊維市場主要糸わた相場で、値動きの乏しかったアクリル短繊維が11日、前日に比
べて1トン2,200元値上がりした。その他の素材が、やや沈静化して比較的小幅な上昇あるいは横ばいとなる中での
急騰だ。

アクリル短繊維1.67dt×3㎜も11日1トン2万5,000元となり、前日の2万2,800元から2,200元上がった。

主要産地で豪雨、採集に支障主要産地で豪雨、採集に支障主要産地で豪雨、採集に支障主要産地で豪雨、採集に支障
東南アジアの天然ゴム主要生産地が相次いで豪雨に見舞われ、タッピングに支障をきたしていることが、価格急騰を招いた。ゴム価格は
2年間で3倍に上昇し、過去最高だった1952年の水準を超えた。当時は朝鮮戦争の拡大懸念から「パニック買い」が広まったのが原因だっ
た。コスト上昇の圧力を受けるメーカー各社は製品値上げや利益減少を余儀なくされる。主要タイヤメーカーは今年に入り、5-15%の値上

内携帯電話シェア・2010年第3四半期、iPhone効果でアップルが初の「トップ5」入り内携帯電話シェア・2010年第3四半期、iPhone効果でアップルが初の「トップ5」入り内携帯電話シェア・2010年第3四半期、iPhone効果でアップルが初の「トップ5」入り内携帯電話シェア・2010年第3四半期、iPhone効果でアップルが初の「トップ5」入り
　　国内携帯電話市場の2010年7月～9月の出荷台数を発表。2010年第3四半期の国内出荷台数は、対前年同期比18.9％増の866
万台。前四半期に引き続き4四半期連続のプラス成長を記録しました。今回、同市場が大幅な成長を遂げた要因としては、①アップ
ル製「iPhone」の出荷台数が100万台を超え、スマートフォン需要をけん引したこと、②スマートフォンに限らず、上位機種から中・下

200万ｔの安定した増加が見込み、徐々にタイト化していく見通しです。
　　　　ＰＴＡのアジア市況は10月下旬時点で$1,050前後だったのが、11月上旬には一時$1,400に迫るほどに急騰。しかし、過熱気
味に上昇した反動からすぐに下落に転じ、11月末時点では$1,200に落ち着いている。ただ、それでもＰＸの11月ＡＣＰに対する
ＰＴＡの値差は$350の高水準。2011年後半から2012年にかけて中国で複数のＰＴＡ新増設計画が計画されているものの、計
画通りに立ち上がるかは不透明であり、今後1～2年はＰＴＡメーカーにとって良好な事業環境になるとみられる。

た。米国では、石油製品在庫や原油在庫は高水準にとどまっており、需給環境に大きな変化は見られないが、他
の要因で原油相場が変動している状況といえる。もっとも、冬場の需給期に入りると、米国の石油需給に目が向け
られがちである。実物面をみてしまうと、原油相場（WTI)は上値を追いにくい。当面、85ドル前後の推移が続くと予
想されている。
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原油：US$／1ｂｂｌナフサ：US$／ｔ 原油(WTI）･ナフサ相場
ナフサ

原油
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2010年年年年 第第第第3四半期四半期四半期四半期 国内電話出荷台数ベンダー別シェア国内電話出荷台数ベンダー別シェア国内電話出荷台数ベンダー別シェア国内電話出荷台数ベンダー別シェア

<海外トピックス>  <海外トピックス>  <海外トピックス>  <海外トピックス>  
中央アジア、経済回復。　カザフやウズベク　今年見通し中央アジア、経済回復。　カザフやウズベク　今年見通し中央アジア、経済回復。　カザフやウズベク　今年見通し中央アジア、経済回復。　カザフやウズベク　今年見通し 成長を続けるブラジル経済成長を続けるブラジル経済成長を続けるブラジル経済成長を続けるブラジル経済

た。コスト上昇の圧力を受けるメーカー各社は製品値上げや利益減少を余儀なくされる。主要タイヤメーカーは今年に入り、5-15%の値上
げを実施し、一部企業では次の値上げも予定している。
製造コスト増で製品メーカーが値上げ検討製造コスト増で製品メーカーが値上げ検討製造コスト増で製品メーカーが値上げ検討製造コスト増で製品メーカーが値上げ検討
コンチネンタルは来年初頭から同社製品を５％値上げする予定で、「自動車タイヤの生産に用いる主要な天然ゴム価格の高騰」を理由に
挙げている。グッドイヤーは売上高が2年ぶりの好調を示したにも関わらず最終赤字に陥った。米大手コンドーム販売コンドマニアのグリッ
クマン氏によると、この1年で製品価格が10-20%上昇した上に、各メーカーが今後の再値上げを予告しているという。
米調査会社によると、今年の小型乗用車の売上は世界全体で10%増の見通し。一方、伊タイヤメーカーのピレリは、トラック用タイヤ需要
が中国市場を中心に今年既に50%以上伸びたと推定している。天然ゴム生産国連合は、ゴム市況の逼迫状況が更に悪化すると予想して
いる。「天然ゴムの供給不足懸念は2011年末まで解消されない」と見ている。

ル製「iPhone」の出荷台数が100万台を超え、スマートフォン需要をけん引したこと、②スマートフォンに限らず、上位機種から中・下
位機種においても堅調な販売の伸びがあったことの2点が挙げられると見ております。
　端末ベンダー別出荷台数シェアでは、今回もシャープがシェア第1位（18.8％）を獲得、18四半期連続でトップの地位を維持してい
るメーカーであります。NTTドコモ向けに積極的に新機種を供給したパナソニック社が、シェア16.6％を獲得、前回の4位から順位を
2つ上げました。富士通は、安定した機種の人気に加え、NTT向け上位機種での販売が好調で、前回の第2位から1つ順位を下げた
ものの、獲得シェアポイントは15.1％を維持しております。第4位は、KDDI向けの中位・下位機種において高いユーザー評価を得て
いる京セラが、前回から1つ順位を上げ第4位（12.7％）。そして第5位に、「iPhone 4」が国内最大の販売台数を記録しているアップ
ル社が、国内市場で初の「トップ5入り」を果たしました（12.2％）。

　中央アジア諸国の経済回復が目立っている。2010年は政治混乱の続くキルギスを除く4カ国で5%超の経済成長
率を確保する見通し。原油や金などの資源価格の上昇や、経済的に結びつきの強いロシアの景気回復が追い風と
なっている。日本や欧米諸国は中央アジアへの投資を拡大しているほか、消費市場としても注目し始めた。
　国際通貨基金(IMF)はこのほどまとめた経済見通しで、カザフスタンの国内総生産(GDP)の伸び率を4.1%から5.4%
に引き上げた。原油輸出が増えているほか、ウランなどの鉱物資源の生産が伸びているためだ。
　ウズベキスタンは主要産出品である金や綿の価格高騰を受け、今年の成長率は8%増となる見通し。トルクメニス
タンも天然ガスの輸出増が経済成長につながっている。
　ロシアの景気回復も後押しする。中央アジア諸国は資源や工業製品などの輸出をロシアに依存しているうえ、ロ
シアへの出稼ぎ労働者の送金が経済を下支えする。
　消費市場としての魅力も高まっている。カザフにはスペインの衣料ブランド「ZARA」など海外メーカーが相次いで
進出。米ゼネラル・モーターズ(GM)が出資するGMウズベキスタンはウズベク国内やロシアで小型車の販売が伸
び、増産に踏み切った。
　IMFの見通しでは、来年も各国とも高い成長率を維持する。ただ資源価格に左右される経済構造は温存されたま
ま。ロシア大手投資銀行ルネサンス・キャピタルのアナリスト、カパロフ氏は「カザフの金融機関は巨額の不良債権
を抱えるなど経営基盤は脆弱で、経済成長の阻害要因になっている」と指摘する。

 ブラジルは1980年から94年にかけてハイパーインフレと政情不安定な国として世界中で認識されてきたが、人口
約2億人に上る国内市場、熱帯性気候で年間を通じ耕作可能な広大且つ平坦な土地、40種類以上の質/量共に他
国を凌駕する鉱物資源、そして8千キロに及ぶ海岸線の沖合いにある世界有数の原油埋蔵量は海外投資家から
見れば魅力的で、その後ブラジルは世界中の注目を集めてきた。インフレの沈静化を目的に1994年導入されたレ
アルプラン以降、世界経済のグローバリゼーションの流れの中で台頭した中国からの高いコモディティ需要にも支
えられ、ブラジルは安定的かつ良好な経済環境を迎えている。さらに、99年1月に実施された変動相場制への移行
が、外国人投資家に安心感を与え、国内市場の開放と、外資系企業への優遇措置が功を奏する結果をもたらし
た。
　1990年代の後半にアジアやロシアの経済危機の影響を受けたものの、実質2003年以来ブラジルは経済成長を
続けている。労働者党の党首で左派のルーラが02年の大統領選に勝利した時、いったん金融市場に強い政治へ
の警戒感が広がった。しかし、幸い就任したルーラ大統領は中道右派路線をとり前政権のレアルプランを継承した
結果、ブラジルリスクの高まりを懸念していた海外投資家は、ルーラ政権誕生以降、ブラジルへの本格的な投資を
はじめることになった。外資系企業にとり、ブラジルでのビジネスは堅実で有益であったといえる。統計によると
1994年から2010年6月にかけて対内直接投資の累計額は3,460億米ドルに上り、一方、海外送金額は1,740億米ド
ルに達しており、ブラジルへの投資額の半分は既に投資家のもとに還元されている。
2010年、実質GDP成長率は8％程度の成長を見込んでいるが、もちろんそれは持続可能な水準とはいえない。しか
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　合繊メーカ2010年4～9月期連結決算は前年同期に比べて大きく回復傾向です。市場環境の回復に加えて、世界同時不況
下で進められた事業構造改革の効果が出た形で、ユニチカを除く全社が増収、利益が08年上期を上回った企業も多いとの
事。全社業績同様に繊維事業も回復がみられました。
　東レ繊維事業は大幅な増収増益で、営業利益は前年同期比約5倍に拡大、需要の回復に加えて推進中の「ＩＴ―２」の効果
が出た形で、営業利益は08年上期並みに回復。国内では産業用途がエアバッグ向けや一般資材用途が堅調に推移し、衣料
用途でも販売数量を伸ばし、海外では韓国と中国の紙おむつ向けＰＰ不織布事業、アジア・中東のエアバッグ向け原糸・基布
事業、中国のテキスタイル事業など各用途とも堅調であります。
　旭化成は大幅な増収増益で、7～9月の営業利益は407億円と前年同期183億から大きく増収。四半期単位で営業利益が
400億円を超えたのは06年以来です。繊維事業も同様に回復傾向で3期ぶりに黒字。キュプラ繊維が国内外で大きく販売量
を伸ばし、スパンデックス、ナイロン、スパンボンドなどの不織布事業も好調に推移した為、営業利益は前年比52億円改善さ
れました。工場の稼働率は総じて改善。「キュプラ繊維」はフル稼働で不足状況が続き、「ナイロン」もフル稼働。また、スパン
ボンド不織布もほぼフル稼働の状況にあるほか、「スパンボンド」の販売も拡大し1割前後の余力があるのみとの事です。
　東洋紡は増収増益。スペシャルティ事業のポートフォリオ改善などにより営業利益率は08年上期の水準を越え。スペシャル
ティ事業が占める比率は67％まで達成。分野別にみると産業マテリアルでは増設を行った「ダイニーマ」が回復し、スパンボ
ンド不織布も構造改革効果などで収益を改善。また、衣料用途ではスポーツがアパレルとの関係を深めて拡大したがナイロ
ン薄地織物も順調に推移しました。
　ユニチカは不動産関連の苦戦で微減収となったが、高分子事業の伸長と繊維事業の構造改革効果により利益は大きく改
善した。昨年秋に設立されたユニチカトレーディングは売上高327億円、営業利益2億9000万円で、4社統合前と比べると若干
の減収となったが利益は改善。ユニフォームなどの環境改善に加えて統合効果が出た形で経常利益も1億5000万円となっ
た。

日本の家電メーカーでは、パナソニックも、新興国市場の開拓を急いでいる。
　パナソニックの２００９年度の海外売上高比率は、全体の４６％どまり。国内市場での大きな成長
が見込めない中にあって、ブラジルやインドなど新興国を中心にした海外戦略は「最優先の課題」
（同社）だ。
　海外売上高の年率２ケタ成長を目指すが、中でも、新興国の白物家電に重点を置く。１２年度ま
でにブラジルとインドに洗濯機など白物家電の生産工場を建設し、新興国比率を０９年度の２５％
から１２年度に３１％まで高める方針だ。
　生産態勢の現地化である「地産」は、現地仕様による販売力強化が狙いだ。ブラジルでは、南部
のミナス州内に冷蔵庫と洗濯機の工場を建設する。冷蔵庫は１２年１０月に稼働を予定し、生産能
力は年５０万台、洗濯機は１２年３月の稼働で２０万台の生産規模だ。
　エアコン工場の建設も検討し、１５年度のブラジルの白物家電売上高を０９年度比約５倍の約２５
０億円に引き上げる。
　一方、インドでは北部のハリアナ州にエアコンと洗濯機の工場を新設し、それぞれ１２年８月に稼
働させる。
　すでに生産している炊飯器や調理器などに加えた白物家電の生産品目拡大で、１５年度のイン
ドでの白物家電売上高を０９年度比約１８倍の９００億円に引き上げる方針だ。
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●本誌のデータは各種公表数字を基に作成しております。

2010年、実質GDP成長率は8％程度の成長を見込んでいるが、もちろんそれは持続可能な水準とはいえない。しか
し、緩やかな世界経済の回復や増加する海外からの直接投資など、考慮すると、ブラジルは安定的な成長が維持
出来るだろう。（参考：ブラジル特報より）
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