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楽天証券FX・CFDアカデミーin 大阪！
12月7日（土）11:15 - 12:15

『トランプ後の相場展望とポートフォリオ』

講師：石原 順



2出所：リンクトイン（レイ・ダリオ）

レイ・ダリオのビッグ・サイクル
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ドナルド・トランプがこの実現のために選んだ人物は、
新たに提案された「政府効率化省」を運営するイーロ
ン・マスクとヴィヴェク・ラマスワミー、医療制度を抜
本的に改革するRF・K・ジュニア（保健福祉長官）、マ
ルコ・ルビオ（国務長官）、トゥルシー・ギャバード
（国家情報長官）、そして外国の敵対勢力との戦いを指
揮するピート・ヘグセス（国防長官）などである。その
他にも、政府関係者になる者もいれば、タッカー・カー
ルソン、スティーブ・バノン、そしてトランプ家の数人
のメンバーのように、外部アドバイザーになる者もいる。

彼らはトランプ大統領と、いわゆる「ディープ・ステー
ト（闇の政府）」を打倒し、経済力を最大限に高め、外
国の敵と戦うことを目的とした新たな国内秩序を確立す
るという使命に、あらゆる手段を講じて忠誠を誓う者た
ちである。これらの人々が配置された後、政府の中で
「ディープ・ステート」の一味だと非難された人々はお
そらく同じ人事手法で排斥されるであろう。なぜならば
彼らは、トランプのミッションに一致しておらず、忠誠
心を持っていないからだ。これは、軍、司法省、FBI、
証券取引委員会、連邦準備制度、食品医薬品局、疾病対
策センター、国土安全保障省、内務省、および「スケ
ジュールF」の政府職員など、これまで政治的・イデオ
ロギー的な支配が少ないと考えられていた政府機関にも
拡大されるだろう。

（レイ・ダリオ）

出所：Ｘ
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信用拡大は限界に達しているのか！？

ジム・クインはと「危機、大惨事、崩壊へのカウントダウンが始まっている」述べて
いる。

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）

出所：E.J. Antoni, Ph.D

連邦債務は過去最高の36兆ドルに達した



5出所：Ｘ
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出所：Ｘ
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出所：Ｘ
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困難な時代が強い人間を作り 

強い人間が良い時代を作り 

良い時代が弱い人間を作り 

弱い人間が困難な時代を作る

弱い人間が困難な時代を作る

出所：Ｘ
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出所：Ｘ
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出所：Ｘ
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出所：Ｘ
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イーロン・マスクは、「ベッセントは旧態依然とした選択肢
で旧態依然が米国を破綻させている。いずれにせよ変化
が必要だ」とＸに投稿した。

出所：Ｘ



米国の財政赤字の推移
グラフィカルユーザーインターフェイス  ,アプリケーション

自動的に生成された説明

レーガン大統領の時代の1981年、
財政赤字は9000億ドルに過ぎなかっ
た。それが今日では約40兆ドルにま
で膨れ上がった。選挙に勝つためには
票を金で買うこと、つまり財政政策が
非常に効果的であり、どの大統領も
それを行なってきた。それでも2017年
末の時点で、8年後に債務が40兆ド
ルになることを予測していた人は誰も
いなかっただろう。1981年に比べて
44倍だ。一方、税金による歳入は５
倍にしか増えていない。

出所：ゼロヘッジ・GoldSwitzerland

https://www.zerohedge.com/s3/files/inline-images/image%20-%202024-10-18T135505.701.jpg?itok=CprCVsvZ
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巨大な債務の壁と米国債の償還

トランプが減税や経済成長を促す政策を進めるという楽観的
な見方が市場を覆っており、金利の上昇や巨大な財政赤字、
関税などの負の側面は過剰流動性が覆い隠すことで無視され
ている。

投資家としては、トランプが何を言っているかではなく、何
をしようとしているのか、現実に何ができるのかを冷静に判
断する必要があるだろう。

ここからの懸念は「2025年の債務上限危機」である。トラン
プ政権で大規模な減税は確実に行われるだろう。しかし、支
出削減の約束は守られない可能性が高い。それは、巨額の財
政赤字がさらに急増することを意味する。

現在、米国の巨大な債務の壁が満期を迎えている。発行残高
28兆ドルの米国債のうち、これから3年間で米財務省は15.5兆
ドルの債務を借り換えなければならない。米国の債務を返済
するための利息コストは、ここ数ヶ月で爆発的に上昇してい
る。長期金利が急上昇するのを防ぐためFRBはいずれQE（国
債買い入れ）をやることになるだろうが、それはインフレを
急上昇させることになるだろう。

出所：Lawrence MacDonald
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米国の政府税収に対する利払い比率

出所：ウルフ・オブ・ウォールストリート
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米国の税収（青）と利払い（赤）の推移

出所：ウルフ・オブ・ウォールストリート
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米大統領選挙まではバブルの崩壊は起きにくい。しかし、大統領選挙後の相場には注意が必要だろう。

溢れかえった資金によって、株式市場は落ちたら買いとなっているが、過剰流動性による強気の楽観と投機
的行動がピークに達すると、レバレッジは逆回転を始める「ダークサイド」を持っている。ある時点で、投資家心
理が市場の流動性に関連するレバレッジと衝突する「ミンスキーモーメント」である。

【国は支出よりも前におカネを稼いだり借りたりせざるを得ない典型的な「家計」経済学の対象ではありません。そう認識すること
で、 従来の経済学が一変するのです。経済学の教授はさもありなんとし、大の大人が魔法のカネのなる木(マジカル・ミステリー・
ツリー MMTの適切な定義)を信じているとは・・。私は言葉を失い、一瞬 思考停止に陥った。普通、サンタクロースは思春期にい

なくなる。もしケルトンが「MMTは米国の債務を他国のバランスシートに移すため、調整に必要な時間をかせ
ぐのに考案された貿易戦争戦略である」 と主張したならば、私はケルトン派にいくらか敬意を払うだろう。だが、そのよう
な謀略ではない。物価と資源の制約を除き、MMT擁護者たちは通貨を「発行している」政府が通貨をいくら使おうと厳密な制限は
ないと吹聴している。では、富の格差など、こうした政策で 引き起こされる不均衡についてはどうするのか。確実に続くことになる
低成長についてはどうするのか。均衡政策についてはどうするのか。消費者物価指数によるインフレ示唆が遅すぎて債務累積の
速度を落とせない場合はどうするのか。その間に起こり得る弊害を想像してほしい。明らかにMMTでは必然的に、より良い世界
――ただし私たち庶民よりもはるかに賢い学者様が計画した世界――を生もうとして、 短絡的な愚策が次々と考案される。 そして、
取り返しのつかない大失敗がもたらされるだろう】

『2020年の書「MMT の世界で信仰を探して」』（ジョージ・カラヘリオス）

これは非常に興味深い指摘だ。石破新首相もMMT政策だ。日本も米国もMMT政策をずっと続けている。

借金を軽減するためにインフレが使われる
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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/ドル（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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ポンド/ドル（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター



21

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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ゴールドCFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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ビットコイン/ドル（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
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出所：Ｘ
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S&P500CFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター
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日経平均CFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター

株式市場は実体経済とはあまり相関がないが、最近は実
体とはほとんど相関が無いようだ。宴は何かが新しいお
金の流れを遮断するまで続き、突然すべてがクラッシュ
する。



27出所：Ｘ
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独DAXCFD（日足）

出所：楽天MT4・石原順インディケーター

株式市場は実体経済とはあまり相関がないが、最近は実
体とはほとんど相関が無いようだ。宴は何かが新しいお
金の流れを遮断するまで続き、突然すべてがクラッシュ
する。
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世界の流動性 107兆ドルと過去最高を記録

出所：フィディリティ
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出所：Ｘ
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急増するウォーレン・バフェットの現金の山

バークシャー・ハサウェイの運用
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
中でも極めて異常な事態と思わ
れる。

バフェットが記録的な額の現金
を蓄えると、2000年、2008年、
2020年、そして今のように、12
カ月以内に大規模な株価の暴
落が起こる可能性がある。

出所：Golden Coast



経済の仕組み

出所：Wall Street Silver
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『フォース・ターニング（第四の節目）』のニール・ハウ
は、米国の再生と素晴らしい時代の前には「危機とイ
ンフレ」がやってくると警鐘を鳴らしている。

危機に対してわれわれができることは、相関関係のな
い資産への分散投資、ポートフォリオの10％をゴール
ド、5％をビットコインで保有、そして仲間と家族を大
切にすることである。
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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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