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ゴールドCFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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ゴールド円CFD（週足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター
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ドル/円（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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日経平均CFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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日銀は追加利上げをする気があるのか？

出所：Christophe Barraud

日本の異常低金利と量的緩
和が世界のエブリシングバ
ブルを支えている。そして
ドル/円の上昇はエブリシ
ングバブルの象徴である。
円売りのゲームに参加して
いるのは日本の個人投資家
だけではない。

日銀が異常低金利を続ける
中、円は調達通貨となり、
20兆ドル（3000兆円）の
キャリートレードが行われ
ているという。
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日銀マイナス金利政策の成績
- 日本銀行が最後に利上げしたのは17年前の2007年でした

- 政策金利は8年間マイナスでした

- 2007 年以降、ヘッドラインインフレーションは平均 0.6% 

- 2007 年以降、 GDP成長率は平均0.1% 

- 2007 年以降、政府債務対GDP は 173% から 253% に 80 パーセント増加

- 2007 年以降、中央銀行が保有する国債の割合は 10% 未満から 48% に上昇しました

- 政策金利をゼロに引き上げることは、日本銀行にとって大規模な措置となる
   それでも、ゼロになるだけです

出所：jeroen blokland



NYダウと日経平均の対数チャート（1980年～2024年）

出所：トレーディングビュー

現状の日本の株高、不動産高というのは円安による
バーゲンセールであって、日本の経済とはあまり関係が
ない。実質的な経済の成長はなく、通貨の切り下げが
あるだけだ。

しかし、この物語には、「低金利と円安によって日本の資
産バブルがこのまま進めば、日銀は大幅な利上げに追
い込まれる」という落とし穴がある
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NY原油CFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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ドル/円と日経平均の月足の推移

出所：トレーディングビュー
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出所：Ｘ
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FRBは共和党と民主党の党大会のちょうど中間となる7月
に新たな利下げサイクルを開始することを嫌うだろう。FRB
はまた、米大統領選挙の数日前である10月下旬に新たな
利下げサイクルを開始することも嫌うだろう。

つまり、FRBが新たな利下げサイクルを開始するタイミング
は、（なにかしらの危機が発生しない限り）6月か12月と
いうことになるだろう。

米国の利下げは資金繰りか！？
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S&P500CFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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＊MMT（現代貨幣理論）バブル

独自通貨を持つ国は債務返済のための自国通貨発行額に制約を受けない
ため、借金をいくらしても財政破綻は起きないと説く経済理論。いったん財
政規律や中央銀行への信認が失われてしまうと、通貨の下落や輸入物価の
上昇を通じ、深刻なインフレと経済の大混乱が発生する恐れがあり、実現
困難な理論ともいわれている。

S&P500：仮説と実際のパフォーマンス（2009年～2024年）

もしS&P500が2009年以降、
年率7.76％の典型的な成長
率に従っていたなら、現在は
5000ポイントではなく、2533
ポイントとなる。S&P500は年
平均17.92%という驚異的な
伸びを示しており、これは歴史
的な標準をはるかに上回ってい
る。その上昇過程は1928年
からのバブルと似た動きとなっ
ている。

出所：MFHOZ



米国の負債総額

米国の負債総額はちょうど 34 兆ドルを
突破しました。

1. 過去 3 か月で 1 兆ドル
2. 過去 6 か月で 2 兆ドル
3. 過去 2 年間で 4 兆ドル
4. 過去4年間で11兆ドル

これはパンデミック以来、米国の債務が最
大50％も急増したことになります。

これはすべて、FRBがソフトランディングを
達成したと主張している通りです。

不況が襲ったらどうなるかを想
像してみてください！

出所：The Kobeissi Letter

「米国人がみている
のは成長の幻想だ。
借用証書を発行し
て、それを使った数
字を成長とうたって
いるにすぎない」
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米国の利息は年末までに1.6兆ドルに達し、米国政府の最大の支出になる

出所：バンクオブアメリカ



米国の銀行は約6850億ドルの
含み損に直面している（第3四半
期時点で更新）。
FRBが利下げを開始するまで、こ
の問題はすぐには解決しないだろ
う。
ニューヨーク・コミュニティ・バンコー
プが次の犠牲者になるかもしれな
い。

米国の銀行は約6850億ドルの含み損に直面している

出所：Barchart
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コアCPIインフレと北海原油価格の推移

出所：Lawrence McDonald
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この青写真が続くなら、市場は再び衝撃に見舞われるだろう

出所：Game of Trades

インフレに対処するために非伝統的な政策
を段階的に廃止し、政策金利を引き上げ
れば、大規模な債務危機と深刻な不況を
引き起こすリスクがある。

しかし、緩い金融政策を維持すれば、2桁
台のインフレに陥り、次の負の供給ショック
が発生したときに深いスタグフレーションに
陥るリスクも高い。インフレについて過小評
価している投資家は一段の波乱に直面す
るかもしれない。
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