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日銀が31年ぶりの水準まで利上
げ。日銀が利上げしても円は買わ
れなかった。

連続利上げはないからだ。利上げ
で円安を止めることができていない。

催促されないと利上げしないという
ビハインドザカーブだ。

中央銀行の政策金利

出所：クリエーティブプランニング
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日本銀行は今夜、金利を決定する……

日本国債の52%を日銀が保有しており、長期間にわたり金利をゼロ
近辺に維持してきたが、それにもかかわらず、ここ数ヶ月で超長期金利
は4%に達し、USDJPYは160円台に達し、絶え間ない介入にもか
かわらずその水準で推移している。

0.75%や1%の利上げでは状況は変わらないだろう。債券市場と為
替相場を現在の水準に維持するには、日銀による継続的な支援が
必要となる。

日本は、過去35年間に西側諸国が試みたあらゆる愚かな中央銀行
政策の先駆けとなってきた。そのすべては、プラザ合意後のホットマ
ネー流入により市場が崩壊した1991年に始まった。もし日本が自由
市場に未来を委ねていれば、とっくにこの苦境から抜け出せていたはず
だ。

その代わりに、次から次へと政策を試行錯誤し、35年を浪費した……
歴史上最大の世界的なバブルを生み出す一助となりながら、ほぼ2
世代を無駄にしたのだ。

この事態の終結は、ベルリンの壁の崩壊よりも重要な意味を持つこと
になるだろう。

出所：Ｘ
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「財政支配」とは、政府の財政赤字が拡大し、中央銀行が国債の引き受けや大量購入を強いられることで、
金融政策が財政に従属してしまう状態を指す。この財政支配（フィスカル・ドミナンス）が現代の中央銀
行を大きく縛り付けており、インフレと資産価格の上昇をもたらす根本的な原因である。

「財政支配」は、政府の借金（財政赤字）が巨大化しすぎた結果、中央銀行が本来の目的である「物価
の安定」や「景気調整」のための金利引き上げを行えなくなる状態をいう。

利上げのジレンマ: 金利を上げると政府の国債利払い費が急増し、国家財政が破綻の危機に瀕してしま
います。財政への従属: そのため、中央銀行は実質的に低金利政策を維持したり、国債を買い支えたりせ
ざるを得なくなる。

終わらないマネー印刷: 放漫な財政政策をとる国は、借金を目減りさせるためにインフレ（通貨の価値低
下）を頼る傾向がある。

インフレ抑制の限界: 過去（1970年代など）のように高い金利でインフレを抑え込もうとすれば、現在の
巨額な政府債務では財政赤字が爆発してしまうため、中央銀行は強力な利上げに踏み切れない。

金利の制約: 政府が財政規律を失うと、中央銀行は独立性を保てず、金融政策の自由度が奪われる
（金融政策は効かない）。

金融政策は効かない
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日本は過去30年間、ステファニー・ケルトンが指摘しているように疑似MMT（現代貨幣理
論）を行ってきた。これは海外で「狂気の最高の展示物」とやゆされているが、必然的に現
金（日本円）の崩壊に近づいていく。MMTは政府が自国通貨建ての借金をいくら増やし
ても財政は破綻せず、インフレもコントロールできるとする理論である。通貨の崩壊は日本が
長年の疑似MMTという狂った金融政策の代償として支払っているものである。結果、通貨
インフレという詐欺的増税が到来している

MMTは、過去一度も機能しなかった。18世紀初頭のフランス、西暦180〜280年のロー
マ帝国、または19世紀と20世紀のワイマール共和国、ジンバブエ、アルゼンチン、ベネズエ
ラを確認すればわかるだろう。はたして、日本は円買い介入で、通貨のワイマールスタイルの
崩壊を食い止められるのだろうか？

対外的には日本の低金利と大規模金融緩和は、米国株と米国債の買い支え（補完装
置）として利用されている。

国内的には高市政権のMMTによる愚策が次々に行われているなかで、日銀は金利を上げ
にくい。日銀はいけるところまで低金利と金融緩和を引っ張りたいというのが本音だろう。



6
出所：Ｘ



日本2年国債金利（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 7



日本10年国債金利（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 8



ドル/円（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 9



ユーロ/円（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 10



ポンド/円（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 11



豪ドル/円（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 12



メキシコペソ/円（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 13



南アランド/円（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 14
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エヌビディアとOpenAI：循環型金融ループが逆回
転するまで株は上がる

「マイクロソフトはOpenAIに130億ドル
を拠出した。OpenAIはその資金を
Azureを通じてマイクロソフトに還元した。
マイクロソフトはこれを収益として計上し
た。アマゾンとグーグルも、Anthropicと
の間で同様のループを回しつつ、AI企
業の評価額から巨額の帳簿上の利益を
計上している。OpenAIは年間600億
ドル以上をコンピューティングに費やして
いる一方で、収益はわずか250億ドルに
とどまっている。レイ・ダリオは、バブルの
最終段階は実体経済ではなく偽りの資
金フローによって駆動されると警告してい
る。まさに、今まさにその様相を呈し始め
ている」

（出所：Rekt Fencer）

出所：The Coastal Journal
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「チャールズ・マッケイやジョン・ハスマンのような人物が繰り返し指摘してきたように、ハイテク株や市場のミーム
ブームが、基本的な常識や健全な評価基準、あるいは歴史に対するごく平凡な理解さえも置き換えてしまうと、
「論理」など窓の外へ放り出されてしまうのだ。一方、株式市場は常識や適正評価、そして健全な判断を無視し
ている現在の米国株式市場を眺めていると、安っぽい笑い声が流れる、質の悪いシュルレアリスム映画を見てい
るような気分になる。あらゆる指標から見ても、S&Pは異常なほど過大評価されている」

（出所：Matthew Piepenburg）

現在の状況は18世紀初頭にフランスで起きた「ミシシッピ・バブル」のひな形に酷似
している。通貨インフレと資産投機を組み合わせて富の効果を偽造したが、国家に
よる過剰な通貨発行は最終的に破綻の歴史をたどった。

中央銀行による過剰な流動性供給（金融緩和）や財政拡大によって、企業の業績や実体経済の成長がない
ままに資産価格だけがつり上げられている状態で「カジノ化」した上昇相場では、投資家は本来の企業価値より
も投機的な熱狂やマネーゲームに依存するようになり、市場のボラティリティ（価格変動）が非常に大きくなる。

「仮想的な富の効果」とは、金融緩和や財政出動によって生み出されたバブル相場において、実体経済の成長
を伴わずに資産価格（株価など）が上昇し、投資家や市場が一時的な錯覚によって浮遊感を抱く現象だ。

「仮想的な富」は帳簿上の利益にすぎないため、市場のセンチメントが反転したり、金融政策の転換（引き締め
など）が起きたりすると、一瞬にして消失するリスク（バブル崩壊）を孕んでいる。



ナスダック100CFD（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 17



日経平均CFD（日足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 18



スペースＸ（15分足）

出所：トレーディングビュー・石原順インディケーター 19



20https://www.youtube.com/@ishihara-jun
出所：YouTube【石原順チャンネル】
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