
楽天証券『FX・CFDアカデミー』
札幌セミナー 2024年9月7日（土）

『大変動相場への対処法』

講師：石原 順
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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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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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ユーロ/円（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター



5

ポンド/円（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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投資家行動と株式市場

出所：リアル・インベストメント・アドバイス

どんなに最善を尽くしても、長期的
に投資判断を誤る原因となる感情的
なバイアスを排除することは不可能
に近い。だからこそ、優れた投資家
は皆、人間の感情の影響を減らすた
めに厳格な投資規律に従っている。

さらに重要なことは、「バイ・ア
ンド・ホールド」や「パッシブ・イ
ンデックス」戦略は、非常に長い期
間にわたって確かに機能するという
研究結果があるものの、現実には、
その恩恵を受けるために不況期を乗
り切る人はほとんどいないというこ
とだ。感情的な過ちの影響によって、
長期的なパフォーマンスの低下を招
くケースが多い。



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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ドル/円（月足）

出所：筆者作成
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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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2008年のリーマンショックで大暴落

出所：筆者作成
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出所：楽天証券トウシル・石原順チャンネル（YouTube）
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出所：石原順チャンネル（YouTube）
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米国と日本の2年国債金利（日足）8月1日現在

出所：トレーディングビュー



14出所：https://stockcharts.com/freecharts/

米国のイールドカーブ（3か月～30年の利回り曲線）



米国のイールドカーブ（3か月～30年の利回り曲線）
とS＆P500の推移（2000年～2001年）

15出所：ストックチャーツ
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米国のイールドカーブ（3か月～30年の利回り曲線）
とS＆P500の推移（2006年～2007年）

出所：ストックチャーツ
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米国のイールドカーブ（3か月～30年の利回り曲線）
とS＆P500の推移（2024年8月30日現在）

出所：ストックチャーツ
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相場の暴落で正常化した米国のイールドカーブ
（3か月～30年の利回り曲線）

出所：ストックチャーツ
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S&P500、10年・2年イールドカーブ、FFレートの推移

出所：トレーディングビュー・Kurt S. Altrichter
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日経平均（月足）

出所：筆者作成
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ナスダック100CFD（月足）

出所：筆者作成
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インフレ調整後の連邦赤字 大恐慌時のような経済政策

出所：Game of Trades
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1955年以降のFF金利と今後3年間のFF金利予測

市場では、FF金利は2026年3月までに現在
の5.33%から3.09%まで低下すると予想さ
れている。その後、FF金利先物は2027年末
までに3.50%まで緩やかに上昇することを示
唆している。

出所：リアルインベストメントアドバイス

https://www.zerohedge.com/s3/files/inline-images/fed-funds-1-1024x683.jpg?itok=Jx8wxasb
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緩和サイクルと利下げ幅

これらの緩和サイクルのうち、下落率が2.23%未満だったのは
2回だけである。2.23%は現在の市場予想である。この2回の
うち、景気後退に陥らなかったのは1966-1967年と1995-
1998年である。

1980年以降、FRBがFF金利を5％未満引き下げた緩和サイ
クルは2回しかない。直近の2020年は、FRBが金利を0％まで
しか引き下げられなかったため、限定的なものだった。もうひとつ
は1995年から1998年である。

歴史にみれば、現在のソフトランディング期待の市場は「1995
年から1998年のような異常事態に賭けている」のであって、通
常の金融政策行動に賭けているわけではない。

ドル/円相場は円キャリートレードの巻き戻しによる20円の大幅
下落の後、現在は調整相場となっているが、歴史が示すところは、
今後2年間程度は円キャリートレードの崩壊に注意が必要だと
いうことだ。米国は利下げ基調、日本は利上げ基調という状況
の中、円高への注意を怠るべきではないだろう。

出所：リアルインベストメントアドバイス



経済の仕組み

出所：Wall Street Silver 25
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バークシャー・ハザウェイの手元現金残高とNYダウの推移

ウォーレン・バフェット率いるバーク
シャー・ハザウェイの運用資産全体
に占める手元現金残高の割合は
６月末に45.5％に達している。こ
れはバフェットの運用の歴史のなか
でも極めて異常な事態と思われる。

「上げ潮はすべての船を浮かばせる。
潮が引いて初めて、誰が裸で泳い
でいたかわかるのだ」

ウォーレン・バフェット氏の有名な投
資格言の一つである。

出所：筆者作成
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信用拡大は限界に達している！？
ジム・クインはどちらが勝っても最終的な結末は同じだと述べている。「危機、大惨事、崩壊への
カウントダウンが始まっている」というのだ。

トランプを選ぶことで、米国は破局的な崩壊を一時的に止めることはできるかもしれないが、何
十年にもわたる誤った決断や、世界が米ドルへの信頼を失い、今にも崩れ落ちそうな負債の塔を
覆すために、彼ができる実質的なことは何もない。

何十年も前にルートヴィヒ・フォン・ミーゼスが述べたように、本当に逃げ場はない。 35兆ドルの
負債があり、数カ月ごとに1兆ドルずつ増えている現状では、信用拡大は限界に達している。 崩
壊は避けられない。

今後数ヶ月の間に何が起こるかはわからないが、何事もなく終わることはないだろう。4thターニ
ング（80年サイクル）は常に、暴力的な動乱、死、破壊、そして明確な勝者と敗者に向かって
激化する。

選挙結果がどうであれ、負けた側が敗北を認めないため暴力が続くだろう。この危機が2008年
にFRBとウォール街のオーナーたちによって引き起こされてから24年後の2032年までに、ある
種のクライマックスと解決に向けて旅するように、内戦が世界的な紛争と結びつくと私は予想し
ている。

出所：「Countdown To Crisis, Catastrophe, & Collapse」（ジム・クイン）



28出所：リンクトイン、レイ・ダリオ



ウィリアム・

出所：4thターニング（ウイリアム・ストラウス ニール・ハウ）
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4thターニング（80年サイクル）

出所：Ｈawramani.com

1868年（明治維新）
↓

1945年（WW2 敗戦）
↓

2025年？
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本資料は、勉強会の為に作成されたものであり、有価証券の取引、その他の取引の勧誘を目
的としたものではありません。投資に関する最終決定はお客様ご自身の判断でなさるように
お願いいたします。

本資料及び資料にある情報をいかなる目的で使用される場合におきましても、お客様の判断
と責任において使用されるものであり、本資料及び資料にある情報の使用による結果につい
て、当社は何らの責任を負うものではありません。

本資料で記載しております価格、数値、金利等は概算値または予測値であり、諸情勢により
変化し、実際とは異なることがございます。また、本資料は将来の結果をお約束するもので
はなく、お取引をなさる際に実際に用いられる価格または数値を表すものでもございません
ので、予めご了承くださいますようお願いいたします。

ご注意事項
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外国為替証拠金取引（FX）のリスクと費用等について

外国為替証拠金取引(FX)の取引にかかるリスク

外国為替証拠金取引（FX）は、取引通貨の価格変動や、スワップポイントの支払いにより、損失が生じるおそれがあります。また、外国為替証拠金取引（FX）は少額の証拠金で、その差し入
れた証拠金を上回る金額の取引をおこなうことができるため、大きな損失が発生する可能性があります。また、その損失額は差し入れた証拠金を上回るおそれがあります。

外国為替証拠金取引（FX）の取引にかかる費用等

外国為替証拠金取引（FX）の取引手数料は無料です。なお、取引にあたっては各通貨の売付価格と買付価格には差（スプレッド）があります。スプレッドは通貨ペアごとに異なります。詳し
くは取引説明書等をご確認ください。

証拠金について

〔楽天FX〕

レバレッジコースに応じて取引金額の4%～100%(最大レバレッジ25倍)の証拠金が必要となります。

(法人のお客様の場合は、取引金額に当社が定める証拠金率(*)を乗じた金額以上の証拠金が必要となります。)

〔楽天MT4〕

想定元本の4％以上の証拠金が必要となります。

(法人のお客様の場合は、想定元本に当社が定める証拠金率(*)を乗じた金額以上の証拠金が必要となります。)

*当社は、金融先物取引業協会が算出した「為替リスク想定比率」以上となる証拠金率を通貨ペアごとに定めております。「為替リスク想定比率」とは、金融商品取引業等に関する内閣府令第
117条第27項第1号に規定される定量的計算モデルを使い算出されるものです。

スプレッドについて（例外あり）

通常時は広告表示のスプレッドでお取引いただいておりますが、為替市場における取引高の低下又は売買が一方向に集中しているなどの状況においてはスプレッドが広がる場合があります。
また、広告表示の値は実際の取引時のスプレッドを保証するものではなく、お客様の約定結果による実質的なスプレッドが広告表示の値と合致しない場合がありますのでご注意ください。

なお、スプレッドの拡大は、以下のような状況において発生する場合があります。

■平日早朝時（概ね6時30分～7時30分※サマータイム期間中は一時間繰り上がります）■国内外の金融市場休場日（海外のクリスマス休暇や年末年始など）■主要経済指標の発表前後

■震災などの天変地異や政変又は金融・経済関連の重大な出来事などの突発事象の発生時

商号等：楽天証券株式会社／金融商品取引業者関東財務局長（金商）第195号、商品先物取引業者
加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、日本商品先物取引協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会
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CFD取引にかかるリスクと費用等について

CFD取引にかかるリスク

CFD取引は、お取引の対象となる銘柄の価格変動、金利相当額、配当相当額、価格調整額の支払い、各国の経済、社会情勢、金融政策、
金融指標等の変動により損失が生じるおそれがあり、投資元本が保証されたものではありません。また、CFD取引は差し入れた証拠金を
上回る金額の取引をおこなうことができるため大きな損失が発生する可能性があり、その損失額は差し入れた証拠金を上回るおそれがあ
ります。

CFD取引にかかる費用等

CFD取引の取引手数料は無料です。なお、取引にあたっては各銘柄の売付価格と買付価格には差（スプレッド）があります。スプレッド
は銘柄ごとに異なります。詳しくは取引説明書等をご確認ください。

証拠金について

〔楽天CFD〕

取引金額に対して、指数CFDは10%以上、商品CFDは5%以上、バラエティCFDおよび株式CFDは20%以上の証拠金が必要となります。
(楽天CFDのお取引は現時点では個人口座のみとなります。)

〔楽天MT4CFD〕

個人口座、法人口座ともに取引金額に対して、MT4証券CFDは10%以上、MT4商品CFDは5%以上の証拠金が必要となります。

商号等：楽天証券株式会社／金融商品取引業者関東財務局長（金商）第195号、商品先物取引業者
加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、日本商品先物取引協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会
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商号等：楽天証券株式会社／金融商品取引業者関東財務局長（金商）第195号、商品先物取引業者
加入協会：日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、日本商品先物取引協会、一般社団法人第二種金融商品取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会

店頭通貨バイナリーオプション取引にかかるリスクと費用等について

店頭通貨バイナリーオプション取引にかかるリスク

当社の取扱う店頭通貨バイナリーオプションは満期時（判定時刻）に権利が自動行使されるヨーロピアンタイプのオプション取引
です。取引対象である通貨の価格変動が予測通りとなった場合には利益が得られることもある反面、予想が外れ権利が消滅した場
合、支払ったオプションの購入金額を全額失うこととなります。また、オプションの購入価格と売却価格には差（スプレッド）が
あり売却時に損失を被る可能性があります。

店頭通貨バイナリーオプション取引にかかる費用等

店頭通貨バイナリーオプション取引の取引手数料は無料です。

オプションの購入価格について

1枚あたりの最大購入価格は999円です。
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