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オラクル（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 6
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循環型金融ループ
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！？

出所：The Coastal Journal

「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）
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【歴史の教訓：通信機器・ドットコムバブルの時
代、ルーセント、ノーテル、CSCOは1999年から
2000年秋にかけて、ベンダーファイナンスプログ
ラムを加速させた。 2000年の最後の追い風は、
新規参入した投機的なマイナスキャッシュフロー
の通事業者にとって金調達が困難になりつつ
あったためであった。 OpenAIはマイナスキャッ
シュフローの通事業者であり、SNVDAはルーセ
ント、ノーテル、CSCOに相当する。 これは景気
循環の後期に見られる行動パターンである】

（エド・ダウト）
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中国がなぜ金を集めているのか？答えはアメリカの工場の中にある。 中国が金を買うと言えば、ほと
んどの人が同じコメントをする。中国はドルから離脱している。 正しいが、不十分だ。 なぜなら、同じ時
期にアメリカも何かを行っているからだ。生産を自国に戻している。 これらは別々の決定ではない。同じ
方程式の両面だ。 注意深く読んでくれ。 40年間、レジームはシンプルだった。アメリカは安い労働力を
中国に委託した。中国は生産し、儲け、その儲けでアメリカ国債を買った。 両者とも満足していた。 そ
れから2022年が来た。 2月、ロシアの約3000億ドルが数日で使えなくなった。 お金はそこにあった。
ただ、使用許可が取り消されただけだ。 すべての国が同じ教訓を得た。 外に置いたお金。買った原材
料。建てた工場。依存した支払いシステム。チップの中の物質。 平時ならすべて貿易だ。緊張が生じれ
ば、すべて相手の手にある切り札になる。 その日から両国は自らの弱点を見た。 まず中国。 中国は
世界最大の生産国だった。だが、稼いだお金を他国の国債に置いていた。 だから静かに自らのシステ
ムを構築している。 2023年、中国とサウジアラビアの中央銀行がスワップ協定に署名した。 同年、ブ
ラジルと中国は貿易をドルではなく自国通貨で行うことを決定した。 BRICSは拡大した。中国は
SWIFTの代替として自らの支払いシステムを構築した。 中国は長年アメリカ国債の保有を減らし、そ
のお金で金を買っている。 だが、金はこの物語の最も小さな部分だ。金は金庫に置かれる。中国の本
当のやっていることは、紙の上のお金を物理的な資産に変えることだ。中国はこれのために一帯一路プ
ロジェクトを構築している。アフリカの鉄道、ダム、発電所。ヨーロッパとアフリカで買収した港。ギリシャ
のピレウス港の運営権。スリランカで99年間譲渡された港。さらに戦略的パートナーシップがある。イ
ラン、ロシア、ベネズエラ、キューバ。

出所：Penguin X



14

今度はアメリカ。アメリカの弱点はお金ではなかった。生産だった。アメリカは40年間、安さのために生産
を他国に移した。今、その生産の大部分がライバルの手に渡っているのを見ている。だから同時に二つの
ことをしている。一つ目は生産を国に戻すこと。アメリカは国外で生産して国内に売ることを高くつくようにし
た。政府は一方で、戦略的セクターの企業に直接出資している。Intelの10%を取得し、最大株主に
なった。希土類セクターのMP Materialsの15%を取得し、再び最大株主になった。二つ目は中国抜
きのサプライチェーンを構築すること。2025年10月、オーストラリアと重要鉱物協定に署名した。同月、
日本と希土類協定が結ばれた。ウクライナの鉱山投資のためにアメリカ支援のファンドが動き出した。今
年2月、重要鉱物のための別個の貿易ブロックが提案された。つまりアメリカも同盟を組んでいる。

では、これらすべてがなぜ加速したのか？CIA長官が講演で諜報情報を共有した。それによると、習近平
は軍に2027年までに台湾を取れる準備を整えるよう命じた。ここで区別が必要だ。準備命令は、侵攻
決定を意味しない。だが、同じ長官がもう一つ言った。習近平がウクライナの出来事に不快感を抱き、ロ
シアの過ちから教訓を得たと指摘した。今、ニュースをもう一度見てみろ。イランでの緊張。ベネズエラでの
作戦。ロシアへの制裁。キューバへの圧力。一つの鉱山協定。一つの港の買収。一つのチップ禁止。一つ
の中央銀行の金購入。すべて別々のニュース見出しで出てくる。別々の出来事のように見える。私は
別々の出来事を見ていない。一つの出来事を見ている。

出所：Penguin X
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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 17



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 18



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 19



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