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日本の政策担当者の目の前にあるのは、イー
ルドカーブ・コントロールの枠組みを緩和するか、
円安を容認するかという厳しい選択である。

イールドカーブ・コントロールの枠組みを緩和す
るまでは、さらなる介入は失敗に終わる。だか
らこそ今朝、鈴木俊一財務相は、「9月22日
以降に政府が外国為替市場でこっそり介入し
たかどうか？」という質問に対して、コメントしな
いと述べたのである。介入があったことは明ら
かだが、その半減期は数分とは言わないまでも
数時間で測られるからだ。

出所：Twitter



ドル/円（1時間足）

2出所：楽天MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）
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日銀の円買い介入とドル/円相場（1997～1999年）

出所：ゼロヘッジ



ドル/円（日足）

4出所：楽天MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）



ドル/円（月足）
売買シグナル（緑↑：買いシグナル・赤↓：売りシグナル）とトレーリングストップライン（紫）

5出所：筆者作成



ドル/円（週足）

6出所：楽天MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）



ユーロ/ドル（週足）

7出所：楽天MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）



ポンド/ドル（週足）

8出所：楽天MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）



豪ドル/ドル（週足）

9出所：楽天MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）
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米国は経済成長1ドルあたり4.82ドルの債務が必要

出所：ゼロヘッジ



11出所：Twitter
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VIX指数（日足）

出所：筆者作成
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10年にわたる金融介入が「超バブル」を生
み出したことを最も端的に示しているのは、
金融市場と企業の収益性との乖離である。
経済成長、ひいては企業の収益性が最
終的に元に戻ることで、価格が経済の実
態を反映するようになり、投資家はより大
幅な下落に対して脆弱になる。

金融市場と企業の収益性との乖離

出所：リアルインベストメントアドバイス
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バフェット指標

出所：GURUFOCUS
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FFレートとNYダウの推移（1998年～2019年）
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ドル/円（月足）
1998年のロシア危機とLTCMショックによる円キャリーの巻き戻し

出所：筆者作成
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豪ドル/円（月足）2008年のリーマンショックで大暴落

出所：筆者作成



米国の債務がルーズベルトを目指すバイデン氏の浪費により、
少なくとも50兆ドルになる

レーガンが大統領になって以来、
債務は8年ごとに平均して2倍
になっており、5年前に設定した
見通しは、2025年に米国の債
務が40兆ドルになることだった。
しかし、バイデン氏の浪費により、
今では少なくとも50兆ドルにな
ると予想している!!!!!  考えてみ
てくれ、2025年の米国の債務
は、レーガンが大統領に就任し
たときの50倍、1971年8月に
ゴールド（金ドル兌換停止）
の窓が閉じられてからは100倍
になる。

18出所：ゼロヘッジ



米国の連邦債務（1971年～2025年（予測））

2025年には負債が1981年の50
倍に膨れ上がるため、経済が減速、
あるいは崩壊しても、税収はわずか
35億ドルにとどまるだろう。その結果
は明らかだ。FRBがコントロールを
失うことで保証されている金利上昇
時には、アメリカ帝国は金利を支払
う余裕すらなく、デフォルト（債務不
履行）に陥るだろう。

すべての帝国はこうして終わりを迎
える。戦争だけでなく、お金の完全
なコントロールも失う。

出所：ゼロヘッジ
19



モラルハザード政策が一生に一度もみられないような
インフレ圧力を引き起こす可能性がある

20

元米財務長官のローレン
ス・サマーズは、「第二次
世界大戦の水準に近い
規模でマクロ経済に刺激
を与えている。こうした政
策が一生に一度もみられ
ないようなインフレ圧力を
引き起こす可能性がある。
心配されるのは、景気後
退を引き起こさずにインフ
レの発生を封じ込めるの
は、いまだかつてない至
難の業となる恐れがある
ことだ」と述べた。

出所：ゼロヘッジ
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米国の負債と政策金利の推移

出所：ゼロヘッジ
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「投資家のキャリアにおいて、重要なマーケットイベントは数少ないが、
その中でも特に重要なのがスーパーバブルである。このスーパーバブ
ルは、投資家が学ぶべき歴史上数少ないイベントであるが、共通する
明確な特徴がある。

「その一つは、スーパーバブルの崩壊時に必ず見られるように、下落
の初期段階から経済が悪化する前にベアマーケットが立ち上がること
である。過去3回の例では、最初の下げの半分以上を取り戻した後、
再び下げに転じ、さらに景気も悪化した。この夏の上昇は、今のとこ
ろ、このパターンに完全に合致している」

「弱気相場には3つの段階がある-急落、反射的な反発、そして長引
くファンダメンタルズの下降トレンド」

前述の通り、2022年は年央まで続く急激な下落で始まった。7月と
8月に売られ過ぎの反動で下落の一部を取り戻したが、極めて弱気
なセンチメントであったため、当然のことであった。しかし、そのリトレー
スメントが終わった今、懸念されるのは、スーパーバブルの第3局面
がまだ始まっていないことである。この第三の段階は、ファンダメンタル
ズの悪化と同時に、よりゆっくりとした、より厳しい下落である。

弱気相場には3つの段階がある

出所：ゼロヘッジ



S&P500CFD（日足）

23出所：MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）
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S&P500指数と歴史的なイベント（黒：S&P500指数 緑：成長トレンド）

出所：リアルインべストメントアドバイス

アラン・グリーンスパンが100年
に一回の危機と呼んだ2008年
の暴落は事実上、ミニ暴落で
あった。修正は行われなかった。
その代わり、2008年の暴落は
膨大な負債によって覆い隠さ
れ、避けられない大暴落が起
こったとき、その深刻さは歴史
上のどの暴落をもはるかに超え
るものになることが確実となっ
たのである。



25

歴史的にはFRBが過度に引き締めた金融政策の失敗が数多く
存在する。 市場が量的引き締めに反抗するにつれて、FRBは最
終的に売りの大洪水を黙認するでしょう。



S&P500CFD（週足）

26出所：MT4・石原順インディケーター（赤↑＝買いシグナル・黄↓＝売りシグナル）
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出所：Twitter
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出所：Twitter
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出所：Twitter
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出所：Twitter
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出所：Twitter
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