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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 4



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 5
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日本の経済は今、3つの方向から同時に崩れ始めています。 日本銀行は歴史上最も積極的な引き締めを実施しており、これは25
年間その正反対を行ってきた中央銀行です。 

• BOJは6月30日終了四半期に市場から23.5兆円、約1460億ドルを吸い上げました。これはこのQTサイクル全体での最大の
四半期減少額です。

 • 2024年のピーク以来、BOJは116.9兆円、約7260億ドル、総資産の15.6%を削減しました。

 • 今や株式ETFとJ-REITを直接売却しています。貸借対照表上のものは何一つ守られていません。 債券市場はすでにダメージ
を示しています。 

• 10年物JGB利回りは2.90%に達し、1996年9月以来の最高水準です。これは30年ぶりの高さです。

 • 9日連続で上昇し、19年ぶりの最長上昇記録です。 

• 20年物は3.89%、30年物は4.03%、40年物は4.055%です。インフレが今、BOJの手を強制しています。

• 日本のPPIは前年比7.1%となり、予想6.8%を上回り、前回の6.3%から上昇しました。 

• 政策金利は依然としてわずか1.0%で、インフレが位置する水準に大きく遅れています。 

• 高いインフレはより多くの利上げを意味します。より多くの利上げは、すでに流動性が吸い上げられている市場でさらに流動性を
減らすことを意味します。 それが最初の問題です。2番目は通貨です。 BOJは過去数日、小規模な介入を試みましたが、いずれも
持ちこたえませんでした。
出所：The Macro Paper
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USD/JPYは依然として162近辺にあり、円の40年ぶり安値に近いです。日本は今年初めに720億〜730億ドルを費やしてこれを守ろう
としましたが、効果がありませんでした。 

円安は小さな問題ではありません。日本企業は輸入コストの上昇が続き、破産しています。円を実際に強化するには、日本は外貨準備を吸
い上げ、より強く利上げしなければなりません。 そうすることは、自国の株式市場を崩壊させるリスクを冒し、もっと大きなものを引き起こす可
能性があります。

円キャリートレードは依然として4兆〜8兆ドルと推定されています。その資金は円で安く借り入れられ、米国株、新興市場債務、暗号通貨に
置かれています。2024年8月、BOJのわずか0.15%の利上げが巻き戻しを引き起こし、日経平均は1セッションで12.4%下落し、1987
年以来最悪の日となりました。 

そして3番目の問題があり、これには政策的な解決策がありません。

• 日本は2025年に671,236人の出生を記録し、1899年の記録開始以来最低です。 

• 合計特殊出生率は1.14に低下し、人口を維持するための2.1をはるかに下回っています。

• 死亡数が出生を90万人以上上回り、2年連続です。

• 人口は1億2800万人から約1億2300万人に減少しました。 

• 国内のほぼ29%が65歳以上です。 債務は上昇しています。その債務を返済する労働力は消えつつあります。 日本は世界最高の債務
対GDP比204.4%を持っています。その中央銀行は流動性を吸い上げ、債券利回りは30年ぶりの高水準、通貨は崩壊し、将来の納税
者は生まれていません。 ほとんどの人々がFRBを見ています。次のグローバルショックは、東京で始まる可能性がはるかに高いです。

出所：The Macro Paper
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AIブーム全体は借金の上に築かれている。 そして今、それが崩れ始
めている。 Alphabet、Amazon、Meta、Microsoft、Oracle
は今年、最大7250億ドルを費やすことを約束しており、主にデータ
センターとその内部のチップに使われる。 彼らは現金ではなく、借金
でそれを支払っている。 この5社は過去5年間で3500億ドルの借
金を増やした。 彼らの合計債務負担は倍増し、利払い費は100億
ドルに達した。 今、この100億ドルはそれほど大した額に聞こえない
が、これに気づくまでは。 Amazonのフリーキャッシュフローは3月
31日終了四半期にマイナスとなった。 今週の250億ドルの社債発
行は買い手から冷遇され、それは債券市場がノーと言い始めたこと
を意味する。 Oracleの債務は売上の2.5倍に達し、S&Pはそれを
最低の投資適格格付けに引き下げ、ジャンクの1段階上とした。 
MicrosoftとOracleの株価は今年20%以上下落し、まだ出血を
続けている。 しかしそれがすべてではない。 世界のDRAMの68%
は1つの国、韓国にある2社から供給されている。 今日、KOSPIは
1セッションで9%下落し、年間7回目のサーキットブレーカーを発動
した。 SamsungとSK Hynixはその指数の半分以上を占める。 
韓国の個人投資家は、この2銘柄を買うために過去最高の38兆
ウォンを借り入れている。 だからAI取引は今、これに依存している。 
5社が数百億ドルを借りて、3つのサプライヤーからチップを買うが、
そのうち2つは1つのレバレッジド株式市場の中にあり、取引停止を
繰り返している。 メモリ価格が急騰すれば、ハイパースケーラーの
マージンが崩れる。 AI需要が鈍化すれば、メモリ価格が崩壊し、韓
国が崩れる。 韓国が崩れれば、レバレッジが解消され、チップもそれ
に巻き込まれる。 そしてこのシナリオでは、修正ではなく、BRUTAL 
CRASHが起きる。

出所：Ｘ



KOSPICFD（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



ＳＫハイニックス（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



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 12



キオクシア（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
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多くの人が円／ドルペアにおける「キャリート
レード」の巻き戻し懸念を指摘する中、ほとんど
の投資家の注目を逃れている、より興味深い
通貨間の相関関係がある。

それはAUDJPYだ。 

もしこのチャートが下落に転じれば、市場にお
けるリスク回避の動きが加速することになるだ
ろう。マイケル・ハーネット氏（バンク・オブ・ア
メリカ）が最も重要と指摘する水準は110だ。 
後ほど触れるかもしれないが、S&P指数とこの
見過ごされがちな通貨ペアを重ね合わせると、
驚くべき相関関係が見て取れる！ ぜひ注目し
ておいてほしい！ 

出所：JTheretohelp1

出所：バンク・オブ・アメリカ・グローバル・インベストメント・ストラテジー、ブルーム
バーグ



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 15



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 16



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 17



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 18
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出所：Ｘ



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