
FEDの総資産とS&P500の推移
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出所：セントルイス地区連銀



NYダウのシーズナリーチャート
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出所：エクイティクロック



日経平均のシーズナリーチャート
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出所：エクイティクロック



今後数年には、中央銀行が「ひもを押す」という
「政策の無能」に陥る

• 2020年代に米経済がリセッション（景気後退）に陥る場合、
その引き金として最も可能性が高いのは債券市場バブルの巻
き戻しだと、バンク・オブ・アメリカ（ＢｏｆＡ）のストラ
テジストらが予想した。

• トミー・リケッツ 、マイケル・ハートネット両氏を含むスト
ラテジストらは11日のリポートで、11兆ドル（約1200兆
円）余りのマイナス利回り債券の存在や約１％のオーストリ
ア100年債利回り、記録的低水準になお近い世界の債券利回
りを指摘。今後数年には、中央銀行が「ひもを押す」という
「政策の無能」に陥ることが金利ボラティリティの急上昇を
招き、「最低の金利と最大の利益」という10年にわたる強気
の組み合わせを終わらせると共に「資産価格のピーク」を示
すだろうとストラテジストらは分析。

• ブルームバーグ2019年11月12日「債券バブル破裂が次の米
リセッションの引き金となる公算大－ＢｏｆＡ」
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https://www.bloomberg.co.jp/quote/BAC:US


レイ・ダリオの市場経済サイクル
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＊注：
債務のサイクル（6）「Pushing on a String（金融政策の空振り期）」
長期にわたる債務循環の後期。金利をいくら引き下げ、資産をいくら買い入れたところでその効
果は限定的となり、中央銀行は政策の転換という現実に直面する。1930年代の状況を目の当た
りにした政策当局者は”pushing on a string”という言葉を用いた。

出所：レイ・ダリオ ”A Template For Understanding Big Debt Crises”（巨大債務危機を理
解するためのテンプレート）



米10年国債金利（日足）
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NYダウ先物・Ｓ＆Ｐ500先物（日足）

8出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター



NYダウ先物・S＆P500先物（月足）

9出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター



ドル建て日経平均先物（日足・月足）
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出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター



アップル・アマゾン（日足）

11出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター



フェイスブック・グーグル（日足）
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出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター



マイクロソフト・ネットフリックス（日足）

13出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター



エヌビディア・テスラ（日足）

14出所：パンローリングカスタムチャート・石原順インディケーター


